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 ِتا َرْيَْخنا ْاُىِقَبتَْسف َاهْيِّن َىُم َُىه ٌَةهْجِو ِّمُِكن َو 
“Dan setiap umat yang mempunyi kiblat yang dia menghadap kepadanya. Maka 
berlomba-lombalah kamu dalam kebaikan.” 
 (Q.S Al-baqarah: 148) 
 
 
اًرْسُي ِرْسُعْلا َعَم َِّنإ  
“Sesungguhnya setelah kesulitan itu ada kemudahan,” 
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C. Syaddah (  ّ -) 
Syaddah dilambangkan dengan konsonan ganda, misalnya  ّبطلاat-thibb. 
D. Kata Sandang (... لا) 
viii 
 
Kata Sandang (... لا) ditulisdengan al-...misalnya هعانصلا= al-shina’ah. Al- 
ditulis dengan huruf kecil kecuali jika terletak pada permulaan kalimat. 
 
E. Ta’ Marbuthah (ة) 
Setiapta’ marbuthah ditulisdengan “h” mislanya ةيعيبطلا هشيعلما=al-ma’isyah 
al-thabi’iyyah. 
 
F. Lafz}ul Jalalah 
Lafzul - jalalah (kata الله) yang berbentuk frase nomina di transliterasikan 
tanpa hamzah. Contoh : الله دبع = Abdullah 
 
G. Vokal 
1. Vokal Pendek 
  ّ = Fathah ditulis “a” contoh  َحَتَف  fataha 
  ّ = Kasroh ditulis “i” contoh َِمهَع‘alima 
  ّ = Dammah ditulis “u” contoh   ُبَهَْذي { yaz|habu 
2. Vokal Rangkap 
+  ّ ْي = Fathah dan ya mati ditulis “ai” contoh  َفْيَكkaifa 
+  ّ ْو = Fathah dan wau mati ditulis “au” contoh    َلْىَح haula 
3. Vokal Panjang 
 ا+  ّ = Fathah dan alif ditulis a >contoh  َلاَقqa>la 
+  ّ ي = Kasroh dan ya ditulis i > contoh  َمْيِقqi>la 






The company has long-term goal is to maximize shareholder wealth. 
Maximizing shareholder wealth can be reached by maximizing the present value. 
This study aims to examine the effect of profitability, liquidity, and capital structure 
to the value of the company. The purpose of this study is provid empirically 
evidance about the effect profitability, likuidity, and capital structure to the value of 
the company. The independent variables of this study are profitability, liquidity, 
and capital structure. The dependent variable is value of the company by price 
book value (PBV). 
The population in this study are 18 food and beverages sector 
manufacturing companies listed in Indonesian Stock Exchange in period 2014-
2018. Sampling method with purposive sampling method, with some predetermined 
criteria, the number of samples is 10 food and beverages sector manufacturing 
companies. The researh data is secondary data obtained from the Indonesian 
Capital Market Directory (ICMD) in 2014-2018. Data analysis techniques used in 
this study is multiple linier regression analysis.  
The result of the study show that the profitability has a signifikan value of 
0,309 which means that profitability does not effect the firm value firm value. While  
liquidity has a significant effect on firm value which shows a significantce value of 
0,019 and the capital structure has a significant effect on firm value wich shows the 
same significant value of 0,019. 
 


















Perusahaan mempunyai tujuan jangka panjang yaitu untuk memaksimalkan 
kemakmuran pemegang saham. Memaksimumkan kemakmuran pemegang saham 
dapat ditempuh dengan memaksimumkan nilai sekarang. Penelitian ini bertujuan 
untuk menguji pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai 
perusahaan. penelitian mencoba memberikan bukti empiris mengenai pengaruh 
profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan. variabel 
independen dalam peneitian ini adalah profitabilitas, likuidias, dan struktur modal. 
Sedangkan variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan yang di 
proksikan menggunakan rasio price book value (PBV).  
Populasi penelitian ini adalah 18 perusahaan manufaktur sektor food and 
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2014-2018. Metode 
penentuan sampel dengan metode purposive sampling, dengan beberapa kriteria 
yang telah ditentukan, maka jumlah sampel adalah sebanyak 10 perusahaan food 
and beverages. Data penelitian merupakan data sekunder diperoleh dari Indonesian 
Capital Market Directory (ICMD) tahun 2014-2018. Teknik analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis linier berganda.  
Hasil penelitian menunjukan bahwa profitabilitas memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,309 yang berarti bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahan 
yang menunjukan nilai signifikansi sebesar 0,019 dan struktur modal berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan yang menunjukan nilai signifikansi sama yaitu 
sebesar 0,019.  
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BAB I  
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang  
Dunia bisnis diera sekarang sangatlah ketat, karena tajamnya persaingan 
dan ketidakpastian usaha yang semakin liar. Persaingan yang tajam akan 
menjadi tantangan yang harus di hadapi oleh perusahaan. Tidak hanya bertujuan 
untuk dapat bertahan melainkan harus mampu memiliki keunggulan bersaing 
dibandingkan dengan perusahaan lain. Manajemen harus berfikir kreatif dan 
inovatif agar dapat menciptakan suatu keunggulan. Keunggulan bersaing 
tersebut tumbuh dari nilai atau manfaat yang dapat diciptakan perusahaan bagi 
para pembelinya yang lebih dari biaya yang harus dikeluarkan oleh perusahaan 
untuk menciptakanya. Nilai atau manfaat tersebut yang dibayar oleh pembeli.1  
Dalam bisnis harus bersaing dengan sehat sesuai firman Allah: 
 َخْلا ْاُوِقَبتَْسف َاهْيِّل َوُم َُوه ٌَةهْجِو ِّلُِكل َو ُِكب ِْتَأي ْاُون وَُكت اَم َنْيأ ِتا َرْي ُ هاللّ ُم
 ٌريَِدقٍءْيَش ِّلُك َىلَع َ هاللّ َِّنإ اًعْيِمَج ﴿١٤٨﴾  
Artinya: 
“Dan setiap umat yang mempunyi kiblat yang dia menghadap kepadanya. 
Maka berlomba-lombalah kamu dalam kebaikan. Dimana saja kamu berada, 
pasti Allah akan mengumpulkan kamu semuanya. Sungguh, Allah Maha kuasa 
atas segala sesuatu.” (Q.S Al-baqarah: 148)2 
 
Ayat diatas sudah kita ketahui bahwa sebagai umat Islam kita harus 
senantiasa berlomba-lomba dalam segala bentuk kebaikan baik sholat, 
bersedekah, menuntut ilmu, maupun dalam berniaga. Dalam berniagapun kita 
harus selalu berlaku sportif tanpa adanya perbuatan curang yang mengakibatkan 
kedhaliman di salah satu pihak. Sesuai ayat Al-Qur’an sebagai berikut: 
                                                          
1 Arviana dan Pratiwi, Pengaruh Profitabilitas, Tax Avoidance, Leverage, dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Jurusan Akuntansi STIE Multi Data Palembang 
2016, h. 2. 





 ْمَُكلاَوَْمأ ْاُولُْكَأت َلا ْاُونَمآ َنيِذَّلا َاهَُّيأ َاي ًةَراَِجت َنوَُكت َنأ َِّلاإ ِلِطَابْلِاب ْمَُكنَْيب
اًميِحَر ْمُِكب َناَك َ هاللّ َِّنإ ْمُكَُسفَنأ ْاُوُلتَْقت َلاَو ْمُكن ِّم ٍضاََرت نَع ﴿٢٩﴾  
Artinya: 
“Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta 
sesamamu dengan jalan yang bathil, kecuali dengan jalan perniagaan yang 
berlaku dengan suka sama suka di antara kamu. Dan janganlah kamu 
membunuh dirimu. Sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu.” 
(Q.S An Nisa’: 29) 
 
Allah SWT melarang hamba-hambaNya yang beriman memakan harta 
sebagian dari mereka atas sebagian yang lain dengan cara yang bathil, yakni 
melalui usaha yang tidak diakui oleh syariat, seperti dengan cara riba dan judi 
serta cara-cara lainya yang termasuk kedalam kategori tersebut dengan 
menggunakan berbagai macam tipuan dan pengelabuan.3  
Dalam persaingan industri manufaktur, membuat setiap perusahaan 
semakin meningkatkan kinerja agar tujuanya dapat tetap tercapai.4 Perusahaan 
merupakan sebuah organisasi yang beroperasi dengan tujuan menghasilkan 
keuntungan, dengan cara menjual produk (barang atau jasa) kepada para 
pelangganya.5 Perusahaan tujuan utamanya adalah memaksimumkan 
kemakmuran pemegang saham melalui memaksimalkan nilai perusahaan.6 
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang 
tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi akan 
membuat pasar percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun 
juga pada prospek perusahaan dimasa depan.7 
Price to book value (PBV) adalah salah satu alat ukur yang dapat 
digunakan untuk mengukur nilai perusahaan. PBV merupakan perbandingan 
                                                          
3 Tafsir Ibnu Katsir, Q.S An Nisa’: 29, http://www.ibnukatsironline.com/2015/05/tafsir-
surat-nisa-ayat-29-31_2.html di akses tanggal 20 Maret 2019. 
4 Sartono dalam Jurnal Dewi dan Wirajaya. Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas dan 
Ukuran Perusahaan Pada Nilai Perusahaan. E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana 4.2 (2013): 
358-372. 
5 Hery, Akuntansi Dasar 1 dan 2, Jakarta: PT. Grasindo, 2014, h. 2. 
6 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi,  Yogyakarta: BFEE, 2010. 
7 Keown dalam Rizaldi. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada 
Perusahaan Manufaktur Subsektor Tekstil dan Garment Yang Terdaftar di BEI Periode 2011-2014, 





antara harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Tingkat kemakmuran 
yang tinggi bagi pemegang saham tercermin dari tingginya Price to Book Value 
yang dimiliki perusahaan.8  
Tabel 1.1 
Data Nilai Perusahaan Sub Sektor Food and Beverages di BEI  
Periode 2014-2018 
Sumber: Data BEI diolah, 2019 
Berdasarkan laporan statistik tahunan IDX yang dipublikasikan oleh 
website resmi IDX yang diolah selama periode penelitian 2014-2018 
menunjukan bahwa perolehan rata-rata price book value (PBV) pada sub sektor 
food and beverages mengalami fluktuasi selama periode penelitian dengan nilai  
41008,20 persen pada tahun 2014, 5,13 persen pada tahun 2015, 6,03 persen 
pada tahun 2016, 5,09 persen pada tahun 2017, dan 379,60 persen pada tahun 
2018. 
PBV tiap tahun perusahaan food and beverages tersebut berfluktuasi, 
namun ada dua perusahaan yang memiliki nilai PBV mengalami penurunan 
lima tahun berturut-turut dan satu perusahaan memiliki nilai PBV mengalami 
kenaikan lima tahun berturut-turut. Perusahaan yang mengalami penurunan 
tersebut adalah PT. Wilmar Cahaya Indonesia, Tbk., dan PT. Ultrajaya Milk 
Industry and Traiding Company, Tbk. Kemudian perusahaan yang mengalami 
kenaikan adalah PT. Mayora Indah, Tbk. Hal tersebut menunjukan bahwa nilai 
perusahaan di sub sektor food and beverages tersebut tidak seluruhnya 
                                                          
8 Sukarya dan Baskara, Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Dan Likuiditas Terhadap Nilai 
Perusahaan Sub Sektor Food And Beverages, E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 8, No. 1, 2019: 7399-
7428. 
2014 2015 2016 2017 2018
1 CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia, Tbk. 0,83 0,31 0,07 0,07 0,01
2 DLTA PT. Delta Djakarta, Tbk. 408441,18 4,90 3,95 3,21 3746,49
3 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk. 5,08 4,79 5,41 4,92 5,37
4 INDF PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. 1,44 1,05 0,44 1,43 1,31
5 MLBI PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 1615,45 23,78 30,28 27,77 28,86
6 MYOR PT. Mayora Indah, Tbk. 4,56 5,25 5,87 6,14 7,45
7 ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo, Tbk. 7,30 5,39 5,61 2,29 2,08
8 SKBM PT. Sekar Bumi, Tbk. 0,07 0,06 4,17 1,68 0,53
9 SKLT PT. Sekar Laut, Tbk. 1,35 1,68 0,72 2,47 3,05
10 ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry and Traiding Company, Tbk. 4,74 4,07 3,78 0,89 0,82
41008,20 5,13 6,03 5,09 379,60RATA-RATA






mengalami peningkatan sehingga perlu dilakukan penelitian lebih lanjut 
mengenai faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi penurunan PBV tersebut.  
Setiap Perusahaan yang telah go publik tentunya menginginkan harga 
saham yang dijual memiliki potensi harga yang tinggi sehingga menarik minat 
investor untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan tersebut. 
Peningkatan nilai perusahaan juga memberikan peningkatan pada kemakmuran 
pemilik atau para pemegang saham.9  
Pada tahun 2018, terdapat masalah di perusahaan makanan dan minuman 
mengenai penurunan investor asing. Menurut Adhi Lukman, yaitu Ketua 
Gabungan Makanan dan Minuman Seluruh Indonesia (GAPMMI) 
mengungkapkan bahwa penurunan itu terjadi karena beberapa investor 
membutuhkan kepastian berusaha di Indonesia. Kepastian itu diantaranya 
kepastian regulasi, kepastian peraturan ketenagakerjaan yang kondusif dan 
kepastian kelancaran implementasi.  
Badan Koordinasi Penanaman Modal (BPKM) mencatat nilai 
penanaman modal dalam negeri pada industri makanan dan minuman selama 
periode Januari-September tahun tersebut mencapai Rp 27,92 triliun, atau naik 
16 % dibanding periode yang sama pada 2016 senilai Rp 24 triliun. Sementara 
itu, penanaman modal asing pada sektor industri makanan dan minuman periode 
Januari – September tahun tersebut mencatat senilai USD 1,46 miliar, atau turun 
9,8% dibandingkan dengan periode yang sama tahun lalu senilai USD 1,62 
miliar. 
Dilihat dari data tersebut, Ketua GAPMMI memproyeksikan 
pertumbuhan industri makanan dan minuman akan melemah ditahun tersebut. 
Padahal industri makanan dan minuman sangat besar potensinya dengan pasar 
domestik yang sangat besar untuk menarik investor asing untuk masuk. 
Harapanya, pemerintah bisa memberi dukungan agar sektor tersebut bisa 
kembali menarik bagi investor asing.10  
                                                          
9 Kiki Noviem Mery, Pengaruh Likuiditas, leverage dan Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahaan Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Moderasi Pada Perusahaan 







Dengan menururnya investasi menjadikan nilai perusahaan menjadi 
turun dimata investor. Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, 
diantaranya yaitu profitabilitas. Profitabilitas merupakan kinerja keuangan yang 
menujukan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan 
menggunakan modal sendiri selama periode tertentu.11 Semakin besar 
keuntungan yang diperoleh semakin besar kemampuan perusahaan untuk 
membayarkan dividenya. Semakin besar dividen yang dibagi akan semakin 
tinggi pula nilai perusahaan.12 Penelitian-penelitian yang berhubungan dengan 
profitabilitas diantaranya adalah penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan 
Wirajaya, variabel profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE). 
Hasil penelitianya menunjukan bahwa terdapat pengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan.13 Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Lubis, 
Sinaga, dan Sasongko, variabel profitabilitas yang diukur dengan Return On 
Equity (ROE). Hasil penelitianya menunjukan bahwa juga terdapat pengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.14 
Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah likuiditas. 
Menurut Kasmir, likuiditas dapat diartikan sebagai tingkat kemampuan suatu 
perusahaan untuk dapat membayar hutang-hutangnya yang telah jatuh tempo. 
Sedangkan menurut Mamduh, likuiditas secara umum diartikan sebagai 
kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban keuanganya dalam jangka 
pendek atau yang harus segera dibayar.15 Jadi, likuiditas adalah kempuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban pendeknya yang telah jatuh tempo. 
Penelitian yang dilakukan oleh Mery, variabel likuiditas yang diukur dengan 
                                                          
11 Sartono dalam jurnal Dewi dan Wirajaya, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan 
Ukuran Perusahaan Pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana 4.2, 2013, h. 
360 
12 Nurhayati dalam Skripsi Albat Rezki Bayu Samudra. Pengaruh Struktur Modal, 
Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Food and 
Beverage di BEI Periode 2012-2015. Skripsi Universitas Dian Nuswantoro, 2017. 
13Dewi dan Wirajaya, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan 
Pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana 4.2, 2013, h. 368 
14Lubis I.L, Sinaga B.M, & Sasongko H. Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, dan 
Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Aplikasi bisnis dan Manajemen, Vol. 3 No. 3, 
September 2017. 
15 Leonardus Lubis & M Sinaga. Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, dan Likuiditas 






Current Ratio (CR). Hasil penelitian menunjukan bahwa terdapat pengaruh 
terhadap nilai perusahaan.16 Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh 
Oktrima, variabel likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR). Hasil 
penelitian menunjukan bahwa tidak ada pengaruh terhadap nilai perusahaan.17 
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor industri food and 
beverages di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. Sektor food and 
beverages dipilih karena pertumbuhan perusahaan makanan dan minuman 
semakin pesat diberbagai daerah Indonesia. Berbagai macam bisnis yang dapat 
dijadikan investasi dalam bentuk saham salah satunya adalah bisnis bidang 
dibidang food and beverages (bidang makanan dan minuman). Sektor food and 
beverages dipilih sebagai alat analisis karena pemegang peranan penting dalam 
memenuhi kebutuhan konsumen karena sektor food and beverages bergerak 
dalam bidang konsumsi.  
Meningkatnya pertumbuhan jumlah penduduk di Indonesia memberikan 
dampak pada meningkatnya kebutuhan masyarakat terhadap makanan dan 
minuman. Karakteristik masyarakat yang gemar belanja makanan, dapat 
membantu dalam mempertahankan sektor dengan baik. Ini mengakibatkan 
investor tertarik untuk menanamkan modalnya pada sektor food and beverages, 
karena prospek yang cukup bagus dan cenderung diminati oleh investor.18  
Dari uraian penelitian terdahulu mengenai variabel profitabilitas, 
likuiditas, dan struktur modal yang diduga berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan (PBV), masih terdapat perbedaan hasil yang tidak konsisten. 
Sehingga penelitian ini dibuat untuk meneliti kembali mengenai 
                                                          
16 Kiki Noviem Mery, Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahaan Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Modernisasi Pada Perusahaan 
Pertambangan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2014, JOM Fekon Vol. 4 No.1 
(Februari) 2017 h. 2011. 
17 Oktrima, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Struktur Modal Terhadap Nilai 
Perusahaan. Jurnal Sekuritas Manajemen Keuangan, Vol. 1, No. 1 / September 2017, h. 106. 
18 Sukarya dan Baskara, Pengaruh Profitabilis, leverage, dan likuiditas Terhadap Nilai 










“PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, DAN STRUKTUR 
MODAL TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PERUSAHAAN FOOD 
AND BEVERAGES YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 
(BEI) TAHUN 2014-2018”. 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang diatas, maka pokok masalah yang peneliti 
tulis adalah sebagai berikut:  
1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur di sektor industri food and beverages yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018? 
2. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
manufaktur di sektor industri food and beverages yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2014-2018? 
3. Bagaimana pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur di sektor industri food and beverages yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini adalah: 
1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur di sektor industri food and beverages yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. 
2. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur di sektor industri food and beverages yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. 
3. Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur di sektor industri food and beverages yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018.  
 
1.4 Manfaat Penelitian  





1. Bagi Investor 
Penelitian ini diharapkan dapat  digunakan sebagai sumber informasi 
tentang tingkat profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal sehingga dapat 
menjadi pertimbangan investor dalam pengambilan keputusan investasi di 
perusahaan. 
2. Bagi Perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh manajemen perusahaan 
sebagai suatu bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan untuk 
meningkatkan nilai perusahaan. 
3. Bagi Peneliti 
Penelitian ini diharapkan dapat mendukung penelitian selanjutnya dalam 
melakukan penelitian yang berkaitan dengan rasio keuangan dan hasil 
penelitian ini dapat menambah ilmu pengetahuan dan wawasan penulis 
dalam melakukan penelitian ini khususnya dalam bidang ekonomi pada 
kegiatan investasi serta untuk mengetahui seberapa besar pengaruh tingkat 
profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan.  
4. Bagi Universitas  
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan dan kemajuan 
Universitas dan dapat dijadikan acuan referensi selanjutnya. 
 
1.5 Sistematika Penulisan  
Sistematika penulisan bertujuan untuk memudahkan pemahaman 
dalam penelitian. Dalam penelitian ini, sistematika penulisan terdiri atas lima 
bab, masing-masing uraian secara garis besar dapat dijelaskan sebagai berikut: 
BAB I   PENDAHULUAN  
Dalam bab ini merupakan pendahuluan yang menjelaskan latar 
belakang masalah penelitian, perumusan masalah penelitian, tujuan 
dan manfaat penelitian, dan sistematika penelitian. 
BAB II  TINJAUAN PUSTAKA 
Dalam bab ini merupakan tinjauan pustaka yang menguraikan teori-





profitabilitas, likuiditas dan struktur modal, penelitian terdahulu, 
kerangka pemikiran teoritis, dan hipotesis penelitian. 
BAB III METODOLOGI PENELITIAN  
Dalam bab ini merupakan metode penelitian yang berisi jenis 
penelitian, populasi, sampel, dan teknik pengambilan sampel, data dan 
sumber data, teknik pengumpulan data, variabel penelitian, definisi 
operasional dan variabel penelitian serta teknik analisis data. 
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  
Dalam bab ini merupakan hasil dan pembahasan yang menjelaskan 
deskripsi objek penelitian, pengujian data penelitian dan hasil analisis 
data, serta pembahasan hasil analisis data. 
BAB V PENUTUP  
Dalam bab ini merupakan penutup yang menjelaskan kesimpulan dari 
pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai 












2.1 Landasan Teori 
2.1.1 Bisnis Syariah  
1. Pengertian Bisnis Syariah 
Secara bahasa, syariah adalah jalan ke tempat pengairan, atau 
jalan yang harus diikuti, atau tempat lalu air sungai. Pengertian 
syariah menurut pakar hukum Islam adalah segala titah Allah yang 
berhubungan dengan tingkah laku manusia di luar yang mengenai 
akhlak.1 Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Syariah adalah 
ketentuan-ketentuan Allah yang wajib dipatuhi baik terkait dengan 
masalah aqidah (tauhid), ibadah (hubungan kepada Allah) dan 
muamalah (hubungan sesama manusia).2  
Pengertian bisnis secara umum adalah sebagai suatu aktivitas 
yang dilakukan seseorang untuk memperoleh pendapatan atau 
penghasilan guna memenuhi kebutuhan hidupnya. Cara yang bisa 
dilakukan adalah mengelola sumber daya ekonomi  dengan berbagai 
jenisnya secara efektif dan efisien.3 Menurut Anoraga dan Soegiastuti, 
pengertian bisnis adalah jual beli dengan pelayanan yang baik. 
Sementara dalam pandangan Straub dan Attner, bisnis adalah suatu 
organisasi yang menjalankan aktivitas produksi dan penjualan barang-
barang dan jasa-jasa yang diinginkan oleh konsumen untuk 
mendapatkan keuntungan. Menurut skinner pengertian bisnis adalah 
                                                          
1 Amir Syarifudin, Ushul Fiqh, Jakarta: Logos Wacana Ilmu, 1999, h. 1.  
2 Asmuni dan Mujiatun, Bisnis Syariah Suatu Alternatif Pengembangan Bisis yang 
Hmanistik dan Berkeadilan, Penerbit: Perdana Publishing, 2016, h.11. 
3 Asmuni dan Mujiatun, Bisnis Syariah Suatu Alternatif Pengembangan Bisis yang 




pertukaran barang, jasa, atau uang yang saling menguntungkan atau 
memberikan manfaat.4 
Dapat disimpulkan bahwa bisnis syariah adalah serangkaian 
aktivitas jual beli dalam berbagai bentuknya yang tidak dibatasi 
jumlah kepemilikan hartanya baik barang atau jasa, tetapi dibatasi 
cara memperoleh dan menggunakanya. Artinya, dalam mendapatkan 
harta dan menggunakanya tidak boleh dengan cara-cara yang 
diharamkan Allah. Tegasnya, berbisnis menurut ketentuan syariah 
tidak boleh bebas dari ketentuan syariat dan harus dibedakan antara 
halal dan haram atau yang hak dan yang bathil tidak boleh 
dicampuradukan.5 Sesuai firman Allah dalam surat Al-Baqarah ayat 
42:  
 َحْلا اوُمُتْكَتَو ِلِطاَبْلاِب َّقَحْلا اوُسِبْلَت َلََو َنوُمَلْعَت ْمُتَْنأَو َّق  
Artinya: Dan janganlah kamu campur adukkan yang hak dengan yang 
bathil dan janganlah kamu sembunyikan yang hak itu, sedang kamu 
mengetahui.  
Berdasarkan ayat di atas, maka bisnis menurut ketentuan 
syariah tidak boleh bersifat liberal atau bebas, tetapi harus mengikuti 
norma halal, haram bahkan yang subghat lebih baik dijauhi daripada 
dilakukan. Orang Islam yang tidak memperhatikan ketentuan-
ketentuan tersebut, maka keuntungan yang diperolehnya tidak 
mendapat ridho Allah. Sesuatu yang tidak mendapat ridho Allah, 
sesungguhnya tidak membawa keselamatan. Bahkan mungkin 
hartanya akan membawa kesengsaraan dalam hidupnya. Untuk 
membuktikan secara ilmiah kalau harta yang diperoleh secara haram 
akan membawa mala petaka memang sulit.6 
                                                          
4 Asmuni dan Mujiatun, Bisnis Syariah Suatu Alternatif Pengembangan Bisis yang 
Hmanistik dan Berkeadilan, Penerbit: Perdana Publishing, 2016, h.11. 
5 Asmuni dan Mujiatun, Bisnis Syariah Suatu Alternatif Pengembangan Bisis yang 
Hmanistik dan Berkeadilan, Penerbit: Perdana Publishing, 2016, h.12. 
6 Asmuni dan Mujiatun, Bisnis Syariah Suatu Alternatif Pengembangan Bisis yang 





2. Tujuan bisnis syariah 
a. Memperoleh keuntungan material dan non material. 
b. Mendorong terjadinya pertumbuhan ekonomi. 
c. Menjaga keberlangsungan bisnis.  
d. Memperoleh berkah Allah. 
e. Mendapat ridha Allah. 
f. Mendapat ketenangan lahir batin.7  
 
2.1.2 Investasi 
   Investasi berasal dari bahasa Latin, yaitu investire (memakai), 
sedangkan dalam bahasa Inggris disebut dengan investment.8 Kata invest 
sebagai kata dasar dari invesment yang memiliki arti menanam. Dalam 
Webster’s New Collegiate Dictionary, kata invest didefinisikan sebagai 
to make us of for future benefit or advantages and commit (money) in 
order to earn a financial return. Kemudian kata invesment di artikan 
sebagai penanaman uang atau modal dalam suatu proyek untuk tujuan 
memperoleh keuntungan.9 
      Ensiklopedia Indonesia, memberikan pengertian tentang investasi 
adalah penanaman uang atau modal dalam proses produksi (dengan 
pembelian gedung-gedung, permesinan, bahan cadangan, 
penyelenggaraan uang kas, serta perkembanganya). Dengan demikian, 
cadangan modal barang diperbesar sejauh tidak ada modal barang yang 
harus diganti. Melihat definisi ini, investasi terfokus kepada bahwa 
investasi sebagai produksi, padahal dalam kegiatan investasi itu tidak 
hanya pada kegiatan produksi, tetapi termasuk juga pada bidang-bidang 
                                                          
7 Asmuni dan Mujiatun, Bisnis Syariah Suatu Alternatif Pengembangan Bisis yang 
Hmanistik dan Berkeadilan, Penerbit: Perdana Publishing, 2016, h.12-16. 
8 Abdul Manan, Hukum Ekonomi Syariah Dalam Perspektif Kewenangan Peradilan 
Agama, Jakarta: Prenamedia Group, 2012, h. 149. 




yang lain. Oleh karena itu ada kelemahan dari ketiga definisi tersebut.10 
Salin dan Budi sutrisno, menyempurnakan definisi tentang investasi, 
yaitu investasi adalah penanaman modal yang dilakukan oleh investor, 
baik investor luar negeri (asing) maupun dalam negeri (domestik) dalam 
berbagai bidang usaha yang terbuka untuk investasi dengan tujuan 
memperoleh keuntungan.11  
     Menurut Antonio, investasi adalah kegiatan usaha yang 
mengandung risiko karena berhadapan dengan unsur risiko karena 
berhadapan dengan unsur ketidakpastian. Dengan demikian, perolehan 
keuntungan (return) tidak pasti dan tidak tetap.12 Investasi adalah setiap 
penggunaan uang dengan maksud untuk memperoleh penghasilan. Pada 
informasi yang lain menyebutkan bahwa investasi adalah suatu kata kata 
dengan beberapa pengertian yang berhubungan dengan keuangan dan 
ekonomi. Kata tersebut berkaitan dengan akumulasi suatu bentuk aktiva 
dengan suatu harapan mendapatkan keuntungan di masa depan. 
Berdasarkan teori ekonomi, investasi berarti pembelian (dan berarti juga 
produksi) dan kapital/modal barang-barang yang tidak dikonsumsi tetapi 
digunakan untuk produksi yang akan datang (barang produksi).13 
Pada prinsipnya investasi adalah kita sisihkan uang sekarang, 
kita taruh untuk menghasilkan sesuatu di masa depan, yang di harapkan 
lebih besar daripada sekarang. Hanya tiap instrumen investasi (seperti 
deposito, saham, dan lain-lain) imbal hasilnya berbeda-beda. Dapat 
disimpulkan bahwa investasi secara umum adalah kegiatan 
mengalokasikan dana (finance), untuk mendapatkan nilai lebih untuk 
keuntungan di masa depan yang akan datang.14  
                                                          
10 Ensiklopedia Indonesia, Ichtar Baru-Van dan Elsevieer Publishing Project: Jakarta, h. 
1470. 
11 Salim dan Budi Sutrisno, Hukum Investasi di Indonesia, Jakarta: Rajawali Pres, 2008, 
h. 33. 
12 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, Malang: UIN –Maliki Press, 2010, 
h. 2.  
13 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, Malang: UIN –Maliki Press, 2010, 
h. 3.  
14 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, Malang: UIN –Maliki Press, 2010, 




Menurut Tandelin, beberapa alasan yang dikemukakan oleh 
orang ketika mereka melakukan investasi adalah sebagai berikut:  
1. untuk mendapatkan kehidupan yang layak di masa depan. Seseorang 
yang bijaksana akan berfikir bagaimana meningkatkan taraf 
hidupnya dari waktu ke waktu atau setidaknya berusaha bagaimana 
mempertahankan tingkat penapatanya yang sekarang agar tidak 
berkurang di masa datang.  
2. Mengurangi risiko inflasi. Dengan melakukan investasi dalam 
kepemilikan perusahaan atau objek lain, seseorang dapat 
menghindarkan diri dari risiko penurunan nilai kekayaan atau hak 
milik akibat adanya pengaruh inflasi.15 
3. Adanya dorongan untuk menghemat pajak.  
Adapun dasar yang digunakan dalam mengambil keputusan 
dalam berinvestasi menurut Tandelin adalah sebagai berikut:  
1. Return. Alasan utama orang berinvestasi adalah memperoleh 
keuntungan. Dalam manajemen investasi tingkat keuntungan 
investasi disebut return. Suatu hal yang sangat wajar jika investor 
menuntut tingkat return tertentu atas dana yang dilakukanya 
merupakan kompensasi biaya kesempatan (opprtunity cost) dan 
risiko penurunan daya beli akibat adanya pengaruh inflasi.  
2. Risk. Korelasi langsung suatu pengembalian dengan risiko, yaitu: 
semakin tinggi semakin pembalian. Oleh karena itu investor harus 
menjaga tingkat risiko dengan pengembalian yang seimbang. 
3. The time factor. Jangka waktu adalah hal penting dari definisi 
investasi. Investor dapat menanamkan modalnya jangka pendek, 
jangka menengah, atau jangka panjang. Pemilihan jangka waktu 
investasi sebenarnya merupakan suatu hal penting yang menunjukan 
ekspektasi atau harapan dari investor. Investor selalu menyeleksi 
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jangka waktu dan pengembalian yang bisa memenuhi ekspektasi dari 
pertimbangan pengembalian dan risiko.16  
Investasi merupakan salah satu ajaran dari konsep Islam 
yang memenuhi proses tadrij dan trichotomoty pengetahuan 
tersebut. Hal tersebut dapat dibuktikan bahwa konsep investasi 
selain sebagai pengetahuan juga bernuansa spiritual karena 
menggunakan konsep syariah, sekaligus merupakan hakikat dari 
sebuah ilmu dan amal, oleh karenanya investasi sangat dianjurkan 
bagi setiap muslim.17 Hal tersebut dijelaskan dalam Al-Qur’an 
sebagai berikut: 
 ْنَتْلَو َ َّاللَّ اُوق َّتا اوُنَمآ َنيِذَّلا اَه َُّيأ اَي َّتاَو   دََِّغَل ْتَْم َّدََّقَ اَم  سٌْفَْن ْرُْظُ ۚ َ َّاللَّ اُوق
يِبَخ َ َّاللَّ َِّنإ َنُولَمْعَت اَمِب  رْ  
Artinya: Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah 
dan hendaklah setiap diri memperhatikan apa yang telah 
diperbuatnya untuk hari esok (akhirat): dan bertakwalah kepada 
Allah. Sesungguhnya Allah Maha Mengetahui apa yang kamu 
kerjakan. “(QS. Al-Hays:18)18  
 
Investasi modal yang sebaik-baiknya menurut Al-Qur’an 
adalah tujuan dari semua aktivitas, semua manusia hendaknya 
diniatkan untuk menuntut keridhaan Allah. Dalam ungkapan lain, 
investasi terbaik itu adalah jika ia ditunjukan untuk mencari ridha 
Allah. Investasi dalam Islam bisa dilihat dari tiga sudut: individu, 
masyarakat, dan agama. Bagi individu, investasi merupakan 
keburuhan fitrawi, dimana setiap individu, pemilik modal selalu 
berkeinginan untuk menikmati kekayaanya itu di dalam waktu dan 
bidang seluas mungkin. Bukan hanya probadinya bahkan untuk 
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Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Saham Perusahaan yang terdaftar di ISSI 
tahun 2012-2016, Skripsi Perbankan UIN Malang, 2018, h. 21-22.  
 
17 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, Malang: UIN –Maliki Press, 2010, 
h. 10.  




keturunanya. Maka investasi merupakan jembatan bagi individu 
dalam rangka memenuhi kebutuhanya.19 
2.1.3 Zero Growth Model dan Signalling Theory 
Zero Growth Model atau yang lebih banyak investor 
menyebutnya model tidak bertumbuh. Kondisi zero growth model 
merupakan kondisi yang harus hati-hati untuk dipahami oleh pihak 
investor, karena bagi investor naik, turun dan konstantanya saham 
dipasar (market) akan memberikan sinyal (signal) positif dan negatif.20  
Menurut Fahmi, Signalling Theory adalah teori yang membahas 
tentang naik turunya harga di pasar, sehingga akan memberi pengaruh 
pada keputusan investor.21 Signalling Theory menurut Brigham dan 
Houston adalah suatu tindakan yang diambil manajemen perusahaan 
dalam memberi isyarat kepada investor tentang bagaimana manajemen 
memandang prospek perusahaan. Signalling Theory membahas 
bagaimana seharusnya sinyal-sinyal keberhasilan atau kegagalan 
manajemen (agen) disampaikan kepada pemilik (principal). Dorongan 
dalam memberikan sinyal timbul karena adanya informasi asimetris 
antara perusahaan (manajemen) dengan pihak luar, dimana investor 
mengetahui informasi internal perusahaan yang relatif lebih sedikit dan 
lebih lambat dibandingkan pihak manajemen.22  
Nilai perusahaan dapat ditingkatkan dengan mengurangi 
informasi asimetris, caranya dengan memberikan sinyal kepada pihak 
luar berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya sehingga dapat 
mengurangi ketidakpastian mengenai prospek pertumbuhan perusahaan 
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20 Irham Fahmi, Pengantar Pasar Modal, Bandung: Alfabeta, 2013, h. 100 
21 Irham Fahmi, Pengantar Pasar Modal, Bandung: Alfabeta, 2013, h. 100 






pada masa yang akan datang. Laporan keuangan yang baik akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Pada signalling theory, manajemen 
berharap  dapat memberikan sinyal kemakmuran kepada pemilik ataupun 
pemegang saham dalam menyajikan informasi keuangan.23  
2.1.4 Nilai Perusahaan  
Nilai perusahaan merupakan persepsi dari investor akan suatu 
perusahaan yang sering kali di kaitkan dengan harga sahamnya. Harga 
saham yang tinggi menunjukan nilai perusahaan tersebut juga tinggi. 
Nilai perusahaan juga terkait dengan bagaimana cara pengelolaan bisnis 
perusahaan, kebijakan, etika bisnis, dan kondisi lingkungan kerja 
perusahaan.24  
Dalam mengambil keputusan keuangan, manajer keuangan perlu 
menentukan tujuan yang harus dicapai. Keputusan keuangan yang tepat 
dapat memaksimalkan nilai perusahaan sehingga mampu meningkatkan 
kemakmuran pemilik perushaan. Nilai perusahaan sendiri merupakan 
harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan 
tersebut dijual. Nilai perusahaan ini seringkali dikaitkan dengan harga 
saham tinggi, maka nilai perusahaan itu juga akan tinggi.25 
Menurut Salvator dalam Apriada dan Suardika nilai perusahaan 
yang dihitung berdasarkan harga sahamnya ada beberapa istilah 
diantaranya adalah: 
1. Price to book value (PBV) adalah perbandingan antara harga saham 
dengan nilai buku saham. 
2. Market to book ratio (MBR) adalah perbandingan antara harga pasar 
saham dengan nilai buku saham. 
                                                          
23 Retno Handayani. Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan 
Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar di 
BEI Tahun 2014-2016. Skripsi Universitas Dian Nuswantoro, 2018.  
24 Indah Prisilia. Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, dan Kepemilikan 
Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Consumer Goods yang Terdaftar di BEI 
Periode 2008-2012. 
25 Dewi dan Wirajaya, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan 




3. Market to book assets ratio yaitu ekspektasi pasar tentang nilai dari 
peluang investasi dan pertumbuhan perusahaan yaitu perbandingan 
antara nilai pasar aset dengan nilai buku aset.  
4. Market value of equity (MVE) yaitu nilai pasar equitas perusahaan 
menurut penilaian para pelaku pasar. Nilai pasar equitas adalah 
jumlah equitas (saham beredar) dikali dengan harga perlembar 
equitas.  
5. Enterprise value (EV) yaitu nilai kapitalisasi market yang dihitung 
sebagai nilai kapitalisasi pasar ditambah total kewajiban ditambah 
minoroty interest dan saham preferen dikurangi total kas dan 
ekuivalen kas. 
6. Price earning ratio ( PER) yaitu harga saham yang bersedia dibayar 






7. Tobins’Q yaitu nilai pasar dari suatu perusahaan dengan 
membandingkan nilai pasar suatu perusahaan yang terdaftar dipasar 
keuangan dengan nilai penggantian aset (asset replacement value) 
perusahaan.26 
Menurut Suharli, secara umum banyak metode dan teknik yang 
telah dikembangkan dalam penilaian perusahaan diantaranya adalah:  
a. Pendekatan laba antara lain metode rasio tingkat laba atau price 
earning. 
b. Rasio, metode kapitalisasi proyeksi laba. 
c. Pendekatan arus kas antara lain metode diskonto arus kas. 
d. Pendekatan dividen antara lain metode pertumbuhan dividen. 
e. Pendekatan aktiva antara lain metode penilaian aktiva. 
f. Pendekatan harga saham. 
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g. Pendekatan Economic Value Added (EVA).27 
Rasio penilaian perusahaan yang digunakan adalah market 
value ratio yang terdiri dari 3 macam rasio yaitu price earnings ratio, 
prise/cash flow ratio dan price to book value ratio. Price earnings ratio 
adalah rasio harga per lembar saham terhadap laba per lembar saham. 
Rasio ini menunjukan berapa banyak jumlah rupiah yang harus 
dibayarkan oleh para investor untuk membayar setiap rupiah laba yang 
dilaporkan. Price/cash flow ratio adalah harga per lembar saham dibagi 
dengan arus kas per lembar saham. Sedangkan price to book value ratio 
adalah suatu rasio yang menunjukan hubungan antara harga pasar 
saham perusahaan dengan nilai buku perusahaan. rasio PBV mengukur 
sejaug mana kemampuan perusahaan menciptakan nilai relatif terhadap 
jumlah modal yang diinvestasikan. Semakin tinggi harga saham, 
semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham. 
Keberhasilan perusahaan menciptakan nilai tersebut memberikan 
harapan kepada pemegang saham berupa keuntungan yang lebih besar 
pula.28 
Nilai perusahaan dalam penelitian ini menggunakan 
pengukuran Price Book Value (PBV). Variabel tersebut  
menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham 
suatu perusahaan. Semakin tinggi PBV berarti pasar percaya akan 
prospek perusahaan tersebut. Apabila para investor berpikir positif 
terhadap kinerja perusahaan dan prospeknya di masa mendatang, 
mereka tentu bersedia membayar lebih tinggi atas harga saham 
perusahaan tersebut, sehingga rasio harga saham pasar menjadi lebih 
tinggi.29  
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28 Pratama Aji Wiguna, Pengaruh Rasio Keuangan, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan 
Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan, Skripsi Universitas Negeri Yogyakarta: Program Studi 
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29 Bulan Oktrima, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Struktur Modal Terhadap Nilai 




Rumus PBV adalah:  
 
 
Nilai buku menunjukan aktiva bersih yang dimiliki pemegang 
saham dengan memiliki satu lembar saham.30 Adapun rumus untuk 




Price Book Value (PBV) memiliki beberapa keunggulan meliputi: 
a. Nilai buku memiliki nilai intutif yang relatif stabil dan dapat 
dibandingkan dengan harga pasar. Investor yang kurang percaya 
dengan metode discounted cash flow dapat menggunakan PBV 
sebagai perbandingan.  
b. Nilai buku memberikan standar akuntasi yang konsisten untuk 
semua perusahaan. PBV dapat digunakan untuk membandingkan 
nilai persahaan-perusahaan yang sejenis sebagai petunjuk adanya 
overvalue atau undervalue dalam penilaian perusahaan. 
c. Perusahaan-perusahaan yang memiliki earnings negatif diamana 
tidak bisa dimulai dengan pengukuran price earnings ratio (PER) 
dapat dievaluasi dengan PBV.32 Ayat Al-Qur’an yang 
menggambarkan nilai perusahaan surat Al- Baqarah ayat 261:  
 
 ْتَْتَبَْنأ  ة َّبَح ِلَثَمَك ِ َّاللَّ ِليِبَس يِف ْمَُهلاَوَْمأ َنُوقِفْْنُي َنيِذَّلا ُلَثَم  َلِباَنَس َعْبَس
  مِيلَع  عِساَو ُ َّاللََّو ۗ ُءاَشَي ْنَِمل ُفِعاَضُي ُ َّاللََّو ۗ  ة َّبَح ُةَئاِم  ةَلُبْنُس ِّلُك يِف 
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Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan, Skripsi Universitas Negeri Yogyakarta: Program Studi 
Manajemen, h. 12-13. 
PBV =
Harga Pasar Per Saham
Nilai Buku Per saham
X100% 







Artinya: Perumpamaan (nafkah yang dikeluarkan oleh) orang-
orang yang menafkahkan hartanya di jalan Allah adalah serupa 
dengan sebutir benih yang menumbuhkan tujuh bulir, pada tiap-
tiap bulir seratus biji. Allah melipat gandakan (ganjaran) bagi siapa 
yang dia kehendaki dan Allah Maha luas (karunia-Nya) lagi Maha 
Mengetahui.33  
 
Ayat ini menjelaskan ketika memulai investasi kita akan 
mengeluarkan harta kita sedikit namun ketika mendapatkan 
keuntungan maka harta kita akan menjadi lebih banyak. Investasi 
ini juga akan menolong sebuah perusahaan dalam mengembangkan 
kegiatan operasionalnya dan ketika perusahaan sudah berkembang 
maka akan meningkatkan harga sahamnya dan ketika harga saham 
sudah berkembang makan meningkatkan nilai perusahaan.34  
2.1.5 Profitabilitas 
Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan 
perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba. Rasio ini juga 
memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan. Hal 
ini ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan 
investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukan efisiensi 
perusahaan.35 Rasio profitabilitas sangat penting bagi semua pengguna 
laporan tahunan, khususnya investor, ekuitas dan kreditor. Bagi investor 
ekuitas, laba merupakan satu-satunya faktor penentu perubahan nilai efek 
/ sekuritas. Pengukuran dan peramalan laba merupakan pekerjaan paling 
penting bagi investor ekuitas. Bagi kreditor, laba dan arus kas operasi 
umumnya merupakan sumber pembayaran bunga dan pokok.36 
a. Tujuan dan manfaat rasio profitabilitas  
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Adapun tujuan penggunaan  rasio profitabilitas bagi perusahaan, 
maupun bagi pihak luar perusahaan, yaitu: 
1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh 
perusahaan dalam satu periode tertentu. 
2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 
tahun sekarang. 
3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu. 
4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 
sendiri. 
5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 
6. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan 
yang digunakan baik modal sendiri, dan tujuan lainya. 
Sementara itu, manfaat yang diperoleh adalah untuk: 
1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan 
dalam satu periode. 
2. Mengetahui posisi laba perusahaantahun sebelumnya dengan 
tahun sekarang. 
3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu. 
4. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 
sendiri. 
5. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri, dan 
manfaat lainya.37 
b. Jenis-jenis rasio profitabilitas38 
Sesuai dengan tujuan yang hendak dicapai, terdapat beberapa 
jenis rasio profitabilitas yang dapat digunakan. Masing-masing jenis 
rasio profitabilitas digunakan untuk menilai serta mengukur posisi 
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keuangan perusahaan dalam suatu periode tertentu atau beberapa 
periode.  
Menurut Husnan dan Pudjiastuti, rasio profitabilitas digunakan 
untuk mengukur efisiensi suatu perusahaan dalam menggunakan 
aktivanya, efisiensi ini dikaitkan dengan penjualan yang berhasil 
diciptakan. Rasio profitabilitas dapat dihitung dengan: 
1. Net Profit Margin (NPM) yaitu perbandingan antara laba bersih 
setelah pajak terhadap total penjualanya. NPM dapat 
dirumuskan sebagai berikut: 
𝑁𝑃𝑀 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 𝑥 100% 
Laba bersih setelah pajak dihitung dari laba sebelum pajak 
penghasilan dikurangi pajak penghasilan. Penjualan bersih 
menunjukan besarnya hasil penjualan yang diterima oleh 
perusahaan dari hasil penjualan barang-barang dagangan atau 
hasil produksi sndiri. 
2. Gross Profit Margin (GPM) yaitu perbandingan antara laba 





 𝑥 100% 
Laba kotor atau gross profit dapat dihitung dari penjualan bersih 
dikurangi harga pokok penjualan.  
3. Return on Asset (ROA) yaitu pebandingan antara laba setelah 
pajak dengan jumlah aktiva. ROA merupakan salah satu rasio 
profitabilitas yang digunakan untuk mengukur efektifitas 
perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan 
memanfaatkan total yang dimilikinya. ROA dapat dirumuskan 
sebagai berikut: 
𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 
4. Return on Equity (ROE) yaitu rasio laba bersih terhadap ekuitas 




investasi dari pemegang saham biasa. Rumus ROE dapat 
dirumuskan sebagai berikut:  
𝑅𝑂𝐸 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 𝑥 100% 
 
Profitabilitas merupakan rasio keuangan yang menunjukan 
keberhasilan suatu perusahaan untuk memperoleh keuntungan. 
Profitabilitas, variabel independen yang di ukur dengan  Return On 
Equity (ROE). Variabel tersebut menunjukan tingkat dari hasil 
pengembalian investasi bagi pemegang saham. Perusahaan dapat 
menarik minat investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan 
dengan menunjukan bahwa perusahaan memiliki nilai profitabilitas yang 
tinggi. Tingginya nilai dari ROE akan dapat meningkatkan harga saham 
perusahaan, oleh sebab itu maka minat investor untuk menanamkan 
modal yang dimiliki akan semakin meningkat. Tingginya harga saham 
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan mencerminkan adanya 
hubungan yang positif antara profitabilitas degan harga saham. 
Profitabilitas perusahaan yang tinggi juga akan meningkatkan laba per 
lembar saham (Erning Per Share/EPS) perusahaan. nilai EPS yang 
meningkat akan membuat investor tertarik untuk menanamkan modalnya 
dengan cara membeli saham perusahaan. Profitabilitas juga dapat 
menggambarkan kinerja perusahaan dalam mengelola manajemen yang 
dimiliki. Besarnya minat investor dalam membeli saham yang dimiliki 
perusahaan akan dapat membuat harga saham perusahaan tersebut 
mengalami peningkatan kemudian ini akan berimbas pada meningkatnya 
nilai perusahaan.39  
Dalam bahasa Arab, laba atau profit berarti pertumbuhan dalam 
dagang. Dalam surat Al-Baqarah ayat 16 Allah SWT berfirman:  
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 َٰىَدَُّهْلاِب َةَلَلَ َّضلا اُوَرَْتْشا َنيِذَّلا َكِئ ََٰلُوأ َك اَمَو ْمُهُتَرْاَجَِت ْتَْحِبَرْ اَمَف  اوُنا
 َنيِدََّتْهُم 
Artinya: “Mereka itulah orang yang membeli kesesatan dengan petunjuk 
maka tidaklah beruntung perniagaan mereka dan tidaklah mereka 
mendadpat petunjuk.”40 
Dalam tafsiran an-Nasafi dijelaskan bahwa “membeli kesesatan 
dengan kebenaran (petunjuk)” sebagai kiasan (majasi), kemudian 
langsung diikuti dengan menyebutkan laba dan dagang serta mereka 
tidak mendapat petunjuk dalam perdagangan mereka, seperti para 
pedagang yang selalu merasakan keuntungan dan kerugian dalam 
daganganya. Tujuan para pedagang adalah menyelamatkan modal pokok 
dan meraih laba. Dalam tafsir al-Manar dikatakan bahwa orang-orang 
munafik lebih memilih kesesatan daripada petunjuk demi suatu 
keuntungan yang ingin diperoleh, bentuknya adalah barter antara kedua 
belah pihak dengan tujuan mendapatkan laba. Inilah makna isytiak 
(partneship) dan syira’ (pembelian) dalam laba dan membeli.41 
2.1.6 Likuiditas 
Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban keuanganya yang harus segera dipenuhi (dalam jangka pendek 
atau satu tahun terhitung sejak tanggal neraca dibuat). Kewajiban atau 
hutang jangka pendek yang ada dalam neraca dapat dipenuhi atau ditutup 
dari aktiva lancar yang juga berputar dalam jangka pendek. Rasio 
likuiditas dihitung menggunakan data neraca perusahaan.42 Menurut 
Evans menyatakan bahwa rasio likuiditas menjelaskan mengenai 
kesanggupan perusahaan untuk melunasi utang jangka pendek. Tingkat 
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likuiditas yang tinggi menunjukan kemampuan melunasi utang jangka 
pendek semakin tinggi pula.43 
Likuiditas dapat dikatakan sebagai salah satu faktor yang digunakan 
untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban-
kewajiban yang harus diselesaikan. Hal tersebut akan memberikan 
dampak besar pada nilai perusahaan di hadapan para investor dalam 
mengambil keputusan. Tingkat likuiditas yang tinggi menunjukan bahwa 
perusahaan bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang baik yang 
mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Harga saham yang 
meningkat tentunya akan meningkatkan nilai dari perusahaan. Likuiditas 
yang semakin tinggi akan menyebabkan nilai perusahaan menjadi 
semakin tinggi dan sebaliknya semakin rendah nilai likuiditas maka nilai 
perusahaan akan menjadi semakin rendah.44  
Pentingnya likuiditas dapat dilihat dengan mempertimbangkan 
dampak yang berasal dari ketidakmampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Kurangnya likuiditas menghalangi 
perusahaan untuk memperoleh keuntungan dari diskon atau kesempatan 
mendapatkan keuntungan. Juga berarti pembatasan kesempatan dan 
tindakan manajemen. Masalah likuiditas yang lebih parah mencerminkan 
ketidakmampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban lancar. 
Masalah ini dapat mengarah pada penjualan investasi dan aktiva dengan 
terpaksa, dan dalam bentuk yang paling parah, mengarah pada insolvensi 
dan kebangkrutan.45  
a. Tujuan dan manfaat rasio likuiditas 
Menurut Kasmir, tujuan dan manfaat rasio likuiditas bagi 
perusahaan, baik bagi pihak pemilik perusahaan, manajemen 
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perusahaan, dan pihak yang memiliki hubungan dengan perusahaan 
seperti kreditor dan distributor atau supplier adalah sebagai berikut: 
1. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 
atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. Artinya, 
kemampuan untuk membayar kewajiban yang sudah waktunya 
dibayar sesuai jadwal batas waktu yang telah ditetapkan 
(tanggal dan bulan tertentu). 
2. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 
jangka pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan. 
Artinya, jumlah kewajiban yang berumur di bawah satu tahun 
atau sama dengan satu tahun, dibandingkan dengan total aktiva 
lancar. 
3. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 
jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan 
sediaan atau piutang. Dalam hal iniaktiva lancar dikurangi 
sediaanatau piutang. Dalam hal ini aktiva lancar dikurangi 
sediaan dan utang yang dianggap likuiditasnya lebih rendah. 
4. Untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan 
yang ada dengan modal kerja perusahaan. 
5. Untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 
membayar utang. 
6. Sebagai alat perencanaan ke depan, terutama yang berkaitan 
dengan perencanaan kas dan utang. 
7. Untuk melihat kondisi dan posisi likuiditas perusahaan dari 
waktu ke waktu dengan membandingkannya untuk beberapa 
periode. 
8. Untuk melihat kelemahan yang dimiliki perusahaan, dari 





9. Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk memperbaiki 
kinerjanya, dengan melihat rasio likuiditas yang ada pada saat 
ini. 46 
b. Jenis-jenis rasio likuiditas47  
1. Rasio lancar (current ratio) 
current ratio merupakan perbandingan antara aktiva lancar dan 
kewajiban lancar dan merupakan ukuran yang paling umum 
digunkan untuk mengetahui kesanggupan suatu perusahaan 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. current ratio 
menunjukan sejauh mana aktiva lancar menutupi kewajiban-
kewajiban lancar. semakin besar perbandingan aktiva lancar dan 
kewajiban lancar semakin tinggi kemampuan perusahaan 




 𝑥 100% 
2. Rasio cepat (quick ratio) 
Rasio ini disebut juga acid test ratio yang juga digunakan untuk 
mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Perhitungan quick ratio dengan 
mengurangkan aktiva lancar dengan persediaan.  
𝑄𝑢𝑖𝑐𝑘 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 − 𝑝𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛
𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 𝑥 100% 
3. Rasio kas (cash ratio) 
Rasio ini merupakan rasio yang menunjukan posisi kas yang 
dapat menutupi utang lancar dengan kata lain cash ratio 
merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan kas yang 





 𝑥 100% 
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Likuiditas atau variabel independent yang diproksikan rasio 
lancar atau (current ratio) merupakan rasio untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek 
atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara 
keseluruhan. Perhitungan rasio lancar dilakukan dengan cara 
membandingkan antara aktiva lancar dengan utang lancar. Adapun 
aktiva lancar mencakup kas, piutang, surat-surat berharga jangka 
pendek, pesediaan, dan persekot. Sedangkan utang lancar adalah utang 
dagang, utang wesel, utang gaji, utang pajak, utang obligasi jangka 
panjang yang sudah jatuh tempo, dan utang gaji.48 
Alasan digunakanya rasio lancar secara luas sebagai ukuran 
likuiditas mencakup kemampuanya untuk mengukur: 
1. Kemampuan memenuhi kewajiban lancar. semakin tinggi perkalian 
kewajiban lancar terhadap aktiva lancar, semakin besar keyakinan 
bahwa kewajiban lancar akan dibayar. 
2. Penyangga kerugian. Semakin besar penyangga, semakin kecil 
risikonya. Rasio lancar menunjukan tingkat keamanan yang tersedia 
untuk menutup penurunan nilai aktiva lancar nonkas pada saat aktiva 
tersebut dilepas atau dilikuidasi. 
3. Cadangan dana lancar. Rasio lancar merupakan ukuran tingkat 
keamanan terhadap ketidakpastian dan kejutan atas arus kas 
perusahaan. Ketidakpastian dan kejutan, seperti adanya pemogokan 
dan kerugian luar biasa, dapat membahayakan arus kas secara 
sementara dan tidak terduga.49 
2.1.7 Struktur Modal 
Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara modal 
asing dan modal sendiri. Modal asing diartikan dalam hal ini adalah utang 
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baik jangka panjang maupun dalam jangka pendek. Sedangkan modal 
sendiri bisa terbagi atas laba ditahan dan bisa juga dengan penyertaan 
kepemilikan perusahaan.50 
Struktur modal merupakan pendanaan ekuitas dan utang pada 
perusahaan yang sering diukur dalam hal besaran relatif sebagai sumber 
pendanaan. Stabilitas keuangan perusahaan dan risiko kebangkrutan 
tergantung pada sumber pendanaan dan jenis maupun jumlah sebagai 
aset yang dimilikinya.51  
Pada tahun 1950-an Modigliani dan Miller menentang pandangan 
tradisional struktur modal. Mereka berpendapat bahwa struktur modal 
tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Kemudian pada awal tahun 1960-
an, Modigliani dan Miller memasukkan faktor pajak ke dalam analisis 
mereka sehingga mendapat kesimpulan bahwa nilai perusahaan tanpa 
hutang. Kenaikan tersebut dikarenakan adanya penghematan pajak.  
Trade-off theory menjelaskan bahwa jika posisi struktur modal 
berada di bawah titik optimal maka setiap penambahan hutang akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya, setiap jika posisi struktur 
modal berada di atas titik optimal maka setiap penambahan hutang akan 
menurunkan nilai perusahaan. oleh karena itu, dengan asumsi titik target 
struktur modal optimal belum tercapai, maka berdasarkan trade-off 
theory memprediksi adanya hubungan yang positif terhadap nilai 
perusahaan.52  
Struktur modal sebagai variable independent yang diproksikan 
dengan Debt to Equity  Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan 
untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui 
jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditur) dengan pemilik 
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perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui 
setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Bagi 
perusahaan semakin besar rasio akan semakin baik. Sebaliknya dengan 
rasio yang rendah, semakin tinggi tingkat pendanaan yang disediakan 
pemilik dan semakin besar batas pengamanan bagi peminjam jika 
terjadai kerugian atau penyusutan terhadap nilai aktiva. Rasio ini juga 
memberikan petunjuk umum tentang kelayakan dan risiko keuangan 
perusahaan.53 
a. Komponen Struktur Modal 
Menurut Riyanto struktur modal secara umum terdiri atas 
beberapa komponen, yaitu: 
1. Modal Sendiri 
Modal sendiri pada dasarnya adalah modal yang berasal dari 
pemilik dan tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yang 
tidak tentu lamanya. Oleh karena itu, ditinjau dari sudut 
likuiditas merupakan dana jangka panjang yang tidak tentu 
waktunya. Kerugian perusahaan pertama-tama harus dibebankan 
kepada pemilik modal sendiri. 
2. Modal Asing  
Modal asing atau utang jangka panjang adalah utang yang jangka 
waktunya adalah panjang, umumnya lebih dari sepuluh tahun. 
Utang jangka panjang ini pada umumnya digunakan untuk 
membekanjai perluasan perusahaan (ekspansi) atau modernisasi 
dari perusahaan, karena kebutuhan modal untuk keperluasan 
tersebut meliputi jumlah yang besar.54  
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b. Faktor-faktor Struktur Modal 
Menurut Riyanto, faktor-faktor yang mempengaruhi struktur 
modal adalah sebagai berikut: 
1. Tingkat bunga. Tingkat bunga yang berlaku akan menentukan 
struktur modal dan memengaruhi jenis modal yang akan 
digunakan untuk memakai saham atau obligasi.  
2. Stabilitas dari “Earning”. Stabilitas dan besarnya earning yang 
diperoleh perusahaan menentukan apakah perusahan 
dibenarkan untuk menarik modal dengan beban tetap atau tidak. 
3. Susunan dari Aktiva. Banyak industri atau manufaktur yang 
sebagian besar modalnya tertanam dalam aktiva tetap cenderung 
menggunakan modal sendiri dibandingkan dengan modal asing 
atau utang hanya sebagai pelengkap.  
4. Kadar Risiko dari Aktiva. Tingkat atau kadar risiko dari setiap 
aktiva tidak sama, semakin panjang waktu penggunaan aktiva, 
semakin besar derajat risikonya.  
5. Besarnya Jumlah Modal yang Dibutuhkan. Jumlah modal yang 
akan dibutuhkan akan memengaruhi struktur modal, jika modal 
yang dibutuhkan besar, perusahaan harus menggunakan 
sekuritas secara bersamaan. 
6. Keadaan Pasar Modal. Kondisi pasar modal sering mengalami 
perubahan yang disebabkan oleh beberapa faktor. Oleh karena 
itu, dalam rangka memperoleh dana melalui penjualan sekuritas, 
perusahaan harus memerhatikan kondisi pasar modal. 
7. Sifat manajemen. Perusahaan yang optimis terhadap masa 
depan akan berani menanggung risiko besar sehingga akan lebih 
menggunakan utang untuk memenuhi kebutuhan dana 
perusahaan.  
8. Besarnya suatu perusahaan. Perusahaan yang besar adalah 
perusahaan yang sahamnya tersebar sangat luas, penanaman 
saham untuk memenuhi kebutuhan dana tidak banyak 




mayoritas. Perusahaan besar pada umumnya lebih menyukai 
penerbitan saham baru dalam memenuhi kebutuhan dananya.55  
c. Rumus Perhitungan Struktur Modal  
Menurut Prasetya, debt to equity ratio (DER) merupakan rasio 
dari struktu modal yang merupakan perbandingan antara total hutang 





Struktur Modal pada perusahaan-perusahaan memiliki dasar 
hukum islam yang terdapat dalam surat Al-Baqarah ayat 245: 
 َضُيَف اًنَسَح اًضْرَْقَ َ َّاللَّ ُضِرْْقُي يِذَّلا اَذ ْنَم ۚ ًةَرْيِثَك اًفاَعَْضأ ُهَل ُهَفِْعا
 َنوُعَجَْرُْت ِهَْيِلإَو ُطُسْبَيَو ُضِبْقَي ُ َّاللََّو 
  Artinya: “Siapakah yang mau memberi pinjaman kepada 
Allah, pinjaman yang baik (menafkahkan hartanya di jalan Allah), 
maka Allah akan memperlipatgandakan pembayaran kepadanya 
dengan lipat ganda yang banyak. Dari Allah menyempitkan dan 
melapangkan (rezeki) dan kepada-Nya lah kamu dikembalikan”.57 
Perusahaan menggunakan struktur modal dengan tujuan agar 
keuntungan yang diperoleh lebih besar daripada biaya aktiva dan 
sumber dananya, dengan demikian akan meningkatkan keuntungan 
pemegang saham. Sebaliknya struktur modal juga meningkatkan 
variabelitas (risiko) keuntungan, karena jika perusahaan ternyata 
mendapatkan keuntungan yang lebih rendah dari biaya tetapnya maka 
penggunaan struktur modal akan menurunkan keuntungan pemegang 
saham. Konsep struktur modal tersebut sangat penting terutama untuk 
menunjukan kepada analisis keuntungan dalam melihat perimbangan 
                                                          
55 Riyanto dalam skripsi Retno Handayani. Pengaruh Struktur Modal, Profitabilias dan 
Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Manufkatur Sektor 
Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar di BEI Tahun 2014-2018. Skripsi Universitas Dian 
Nuswantoro. h. 14-15.  
56 Riski Ainur Rofik, Analisis Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas dan Intellectual 
Capital Terhadap Nilai Perusahaan, Skripsi IAIN Surakarta: Jurusan Akuntansi Syariah, 2017, h. 
19-20. 




antara risiko dan tingkat keuntungan dari berbagai bentuk keputusan 
finansial.58 
2.2 Penelitian Terdahulu  
Pada penelitian ini, selain membahas teori-teori yang relevan dengan 
penelitian, dilakukan juga pengkajian terhadap hasil-hasil penelitian yang 
sudah pernah dilakukan para peneliti. Pengkajian atas hasil-hasil penelitian 
terdahulu akan sangat membantu peneliti-penelitianya dalam menelaah 
masalah yang akan di bahas dengan berbagai pendekatan spesifik. Selain itu, 
dengan mempelajari hasil-hasil penelitian terdahulu akan memberikan 
pemahaman komperhensif mengenai posisi peneliti. Berikut ini uraian 
beberapa penelitian yang sudah dilakukan sebelumnya, yaitu: 
Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu 











menunjukan bahwa secara 
simultan profitabilitas 
berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan, 
leverage berpengaruh 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan, dan likuiditas 
berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
Secara pasrsial 
profitabilitas berpengaruh 
positif signifikan terhadap 
nilai perusahaan, leverage 
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signifikan terhadap nilai 
perusahaan, dan likuiditas 
berpengaruh positif 

















terhadap nilai perusahaan, 
likuiditas tidak 
berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, dan struktur 



















berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, leverage tidak 
berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, dan 
profitabilitas berpengaruh 
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terhadap nilai perusahaan, 
kebijakan dividen tidak 
mampu memoderasi 
leverage terhadap nilai 























kuatnya kontrol eksternal 
perusahaan. Adanya 
kepemilikan institusional 
akan mendorong tingkat 
pengawasan yang lebih 
optimal terhadap kualitas 
perusahaan. tujuan 
perusahaan tercapai 
apabila kinerja perusahaan 
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pengaruh yang positif dan 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan dan 
profitabilitas tidak mampu 
memediasi pengaruh 
struktur modal terhadap 
nilai perusahaan.63  
 
Sumber: data penelitihan tahun 2019 
2.3 Kerangka Pemikiran 
Menurut saidi sebagaimana dikutip dalam jurnal Dewi dan Wirajaya, 
profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Para 
investor menanamkan saham pada perusahaan adalah untuk mendapatkan 
return. Semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh laba, maka 
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semakin besar return yang diharapakan investor.64 Profitabilitas terdiri dari 
beberapa rasio, pada penelitian ini rasio yang digunakan adalah rasio Return 
On Equity (ROE). ROE menunjukan seberapa besar kemampuan memperoleh 
laba diukur dari modal sendiri maupun dari seluruh dana yang diinvestasikan 
kedalam perusahaan.65 
Likuiditas menurut kasmir dalam jurnal Lubis, Sinaga, dan Sasongko 
adalah tingkat kemampuan suatu perusahaan untuk dapat membayar hutang-
hutangnya yang telah jatuh tempo.66 Penelitian ini menggunakan rasio current 
ratio, karena rasio ini merupakan alat ukur likuiditas yang paling lancar. Nilai 
CR yang semakin tinggi menunjukan perusahaan memiliki tingkat likuidasi 
yang baik sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan dimata investor serta 
memberikan persepsi yang positif terhadap kondisi perusahaan.67  
Struktur modal merupakan pendanaan ekuitas dan utang dalam suatu 
perusahaan. Menurut Fama dan French dalam jurnal Dewi dan Wirajaya, 
mengatakan bahwa optimalisasi nilai perusahaan yang merupakan tujuan 
perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi manajemen keuangan, 
dimana setiap keputusan keuangan yang diambil akan mempengaruhi 
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       Sumber : Disarikan dari berbagai sumber jurnal publikasi 2019 
2.4 Hipotesis Penelitian 
Menurut Fauzi, hipotesis penelitian merupakan jawaban (kesimpulan) 
sementara terhadap masalah penelitiaan yang kebenaranya yang diuji dengan 
fakta atau data penelitian. Secara operasional hipotesis merupakan pernyataan 
mengenai keadaan populasi yang akan diuji kebenaranya berdasarkan data 
yang diperoleh dari sampel penelitian.69 Hipotesis juga dapat dinyatakan 
sebagai jawaban teoritis terhadap rumusan masalah penelitian, belum jawaban 
yang yang empirik. Hipotesis dapat dirumuskan sebagai berikut: 
1. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Profitabilitas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba. Semakin baik rasio profitabilitas 
maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan 
keuntungan perusahaan tersebut.70  
Menurut Dewi dan Wirajaya profitabilitas yang tinggi 
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 
yang tinggi bagi pemegang saham. Semakin besar keuntungan yang 
diperoleh semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk 
membayarkan devidenya, dan hal ini berdampak pada kenaikan nilai 
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1. 2009. Hal. 166 
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perusahaan. Dengan rasio profitabilitas yang tinggi yang dimiliki sebuah 
perusahaan akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya 
diperusahaan.71  
Penelitian yang dilakukan oleh Sukarya dan Baskara, menyatakan 
bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.72 Berdasarkan 
kajian teoretis, kajian empiris dan dasar logika, maka hipotesis alternatif 
yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H1: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
2. Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan 
Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. Hal ini penting untuk 
diperhatikan, karena kegagalan dalam membayar kewajiban dapat 
menyebabkan kebangkrutan perusahaan.73  
Tingkat likuiditas yang tinggi menunjukan bahwa perusahaan 
berada dalam kondisi yang baik yang mampu memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya. Harga saham yang meningkat tentunya akan meningkatkan 
nilai perusahaan. likuiditas yang semakin tinggi akan menyebabkan nilai 
perusahaan menjadi semakin tinggi dan sebaliknya semakin rendah 
likuiditas maka nilai perusahaan akan menjadi semakin rendah.74 Hal 
tersebut akan memberikan dampak besar pada nilai perusahaan dihadapan 
para investor dalam mengambil keputusan.  
Penelitian yang dilakukan oleh Sukarya dan Baskara, menyatakan 
bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.75 Berdasarkan 
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kajian teoretis, kajian empiris dan dasar logika, maka hipotesis alternatif 
yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H2: Likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
3. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan 
Struktur modal adalah perpaduan sumber dana jangka panjang 
yang digunakan perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan dalam 
memaksimalkan kekayaan pemegang saham, manajer keuangan harus 
dapat menilai struktur modal dan memahami hubunganya dengan resiko, 
hasil atau pengembalian nilai. Rasio DER digunakan untuk menilai utang 
dengan ekuitas. Dengan cara membandingkan antara seluruh utang lancar 
dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana 
yang disediakan peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan.76 
Keputusan struktur modal yang efektif dapat merendahkan biaya 
modal yang dikeluarkan oleh perusahaan. keuntungan perusahaan 
menggunakan hutang yaitu bunga yang dibayarkan dapat dipotong untuk 
tujuan pajak, sehingga menurunkan biaya efektif dari hutang dan 
pemegang hutang (debtholder) mendapat pengembalian yang tetap, 
sehingga pemegang saham (stockholder) tidak perlu mengambil bagian 
laba mereka ketika perusahaan dalam kondisi prima.77 
Trade-off theory menjelaskan bahwa jika posisi struktur modal 
berada di bawah titik optimal, maka setiap penambahan hutang akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya, jika setiap posisi struktur 
modal berada di atas titik optimal maka setiap penambahan hutang akan 
menurunkan nilai perusahaan. oleh karena itu, dengan asumsi titik target 
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struktur modal belum tercapai, maka berdasarkan trade-off theory 
memprediksi ada hubungan yang positif terhadap nilai perusahaan.78 
Penelitian yang dilakukan oleh Apriada dan Suardika, menyatakan 
bahwa struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan.79 
Berdasarkan kajian teoretis, kajian empiris dan dasar logika, maka 
hipotesis alternatif yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
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3.1 Jenis Penelitian  
Jenis penelitian ini adalah penelitian statistik deskriptif yang berkenaan 
dengan bagaimana cara mendeskripsikan, menggambarkan, menjabarkan, atau 
menguraikan data sehingga mudah dipahami.1 Data tersebut dilihat dari nilai 
rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum,minimum, sum, range, 
kurtosis dan skewness (kemencengan distribusi).2  
Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan 
kuantitatif, yaitu untuk mencari apakah terdapat pengaruh yang signifikan 
antara variabel independen dengan variabel dependen pada subyek penelitian 
yang khusus. Pendekatan penelitian yang bersifat obyektif, mencakup 
pengumpulan data dan analisis data kuantitatif serta menggunakan metode 
pengujian statistik. Variabel yang diteliti meliputi profitabilitas yang di proksi 
dengan menggunakan rasio ROE, likuiditas yang diproksikan dengan CR, 
struktur modal yang diproksikan dengan DER, dan nilai perusahaan 
diproksikan dengan PBV.3  
1.2 Populasi, Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel  
3.2.1 Populasi  
Populasi penelitian adalah sebagai wilayah generalisasi yang 
terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik 
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian 
ditarik kesimpulanya.4 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
yang bergerak pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di 
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Bursa Efek Indonesia berdasarkan yang termuat dalam Indonesia Stock 
Exchange periode Tahun 2014-2018.  
3.2.2 Sampel  
Menurut Sugiono, sampel adalah bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh populasi.5 Sejalan juga dengan pendapat 
Grahita Chandrarin, Sampel penelitian merupakan kumpulan subjek 
yang mewakili populasi. Sampel yang diambil harus mempunyai 
karakteristik yang sama dengan populasinya dan harus mewakili 
(representative) anggota populasi.6 Pemilihan sampel penelitian 
didasarkan pada metode purposive sampling dan diperoleh sampel 
sebanyak 10 perusahaan sehingga data penelitian ini berjumlah 50 
pengamatan. Data perusahaan yang menjadi sampel peneltian dapat 
dilihat pada tabel dibawah ini: 
Data 3.1 
Data Sampel Perusahaan 
NO. Nama Perusahaan 
1. PT. Wilmar Cahaya Indonesia, Tbk. 
2. PT. Delta Djakarta, Tbk. 
3. PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk. 
4. PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. 
5. PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 
6. PT. Mayora Indah, Tbk. 
7. PT. Nippon Indosari Corpindo, Tbk. 
8. PT. Sekar Bumi, Tbk. 
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9. PT. Sekar Laut, Tbk. 
10. PT. Ultrajaya Milk Industry and Traiding Company, Tbk. 
                Sumber : ICMD IDX Tahun 2014 – 2018 
 
1.2.3 Teknik Pengambilan Sampel  
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan 
purposive sampling dengan cara Judgement Sampling merupakan 
bagiandari purposive sampling yang menggunakan kriteria-kriteria 
tertentu dalam memilih sampel.7 Dengan cara mempertimbangkan 
kriteria-kriteria sebagai berikut:  
1. Merupakan perusahaan manufaktur pada sektor industri food and 
beverages yang terdaftar di Bursa efek Indonesia (BEI) dari tahun 
2014 -2018. 
2. Memberikan informasi mengenai laporan keuangan tahunan yang 
dapat ditelusuri melalui situr BEI yaitu www.idx.co.id. 
3. Menggunakan mata uang rupiah dalam laporan keuangan agar 
tidak terjadi perbedaan kurs. 
4. Memiliki data perusahaan yang lengkap sesuai yang dibutuhkan 
oleh penulis. 
5. Perusahaan sampel tidak mengalami kerugian pada tahun 2014-
2018.  
 
3.3 Data dan sumber Data 
Jenis atau sumber data yang digunakan dalam penelitian adalah data 
sekunder. Data sekunder adalah data yang berasal dari pihak atau lembaga yang 
telah menggunakan atau mempublikasikanya. Data dalam penelitian berupa 
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laporan keuangan tahunan pada tahun 2014-2018. Data sekunder merupakan 
data primer yang telah diolah lebih lanjut dan disajikan baik oleh pihak 
pengumpul data primer atau oleh pihak lain yang digunakan oleh peneliti untuk 
diproses lebih lanjut.8 Data informasi yang diteliti mengenai profitabilitas, 
likuiditas, struktur modal dan nilai perusahaan yang di peroleh langsung dari 
website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dengan periode waktu 2014-
2018. 
 
3.4 Teknik Pengumpulan Data  
Pengumpulan data merupakan alat-alat ukur yang digunakan untuk 
pengumpulan data yang dilakukan untuk memperoleh informasi yang 
dibutuhkan dalam rangka mencapai tujuan penelitian. Tujuan yang 
diungkapkan dalam bentuk hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap 
pertanyaan penelitian.9 
Metode data dalam penelitian ini dengan menggunakan metode 
dokumentasi, metode dokumentasi ini dimana peneliti mengumpulkan data-
data kuantitatif yang diperoleh secara tidak langsung, yaitu dengan cara 
mengumpulkan, mencatat, dan mengkaji data sekunder yang sudah tersedia 
yaitu berupa laporan keuangan perusahaan food and beverages yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) periode tahun 2014-2018.10 
Pengumpulan data dilakukan dengan cara memilih perusahaan yang terpilih 
untuk dijadikan sebagai sampel.  
 
3.5 Variabel Penelitian  
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Menurut Sugiono, variabel adalah segala sesuatu yang berbentuk apa 
saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh 
informasi tentang hal tersebut, kemudian ditarik kesimpulanya.11 
Menurut hubungan antara satu variabel dengan variabel yang lain 
maka macam-macam variabel dalam penelitian dapat dibedakan menjadi: 
1. Variabel Independen atau Variabel bebas (X) 
Variabel ini sering disebut sebagai variabel stimulus, prediktor, 
antecedent. Dalam bahasa Indonesia sering disebut sebagai variabel 
bebas. Variabel bebas adalah merupakan variabel yang mempengaruhi 
atau yang menjadi sebab perubahanya atau timbulnya variabel dependen 
(terikat).12 Dimana dalam hal ini variabel independen (X) meliputi 
profitabilitas yang diukur dengan Return on Equity (ROE), likuiditas 
yang diukur dengan Current Ratio (CR), dan struktur modal diukur 
dengan Dept to Equity Ratio (DER) . 
2. Variabel Dependen atau Variabel Terikat (Y) 
Variabel ini sering disebut sebagai variabel output, kriteria, 
konsekuen. Dalam bahasa Indonesia sering disebut sebagai variabel 
terikat. Variabel terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang 
menjadi akibat, karena adanya variabel bebas.13 Dimana dalam hal ini 
variabel dependen (Y) adalah nilai perusahaan yang indikatornya 
menggunakan Price to Book Value (PBV). 
 
3.6 Definisi Operasional  
Definisi operasional variabel merupakan definisi yang menjelaskan 
bagaimana variabel diukur atau dihitung.14 Pada penelitian ini, peneliti 
menggunakan 4 variabel yaitu variabel dependen adalah nilai perusahaan, 
variabel independenya adalah profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal.  
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1. Nilai Perusahaan (Y) 
Nilai perusahaan dapat diukur dengan PBV (Price Book Value) 
yang merupakan rasio untuk mengukur kinerja keuangan kepada 
manajemen dan organisasi sebagai perusahaan yang terus tumbuh. Rasio 
PBV merupakan perbandingan antara harga saham dengan nilai buku 
ekuitas.15 Rumus PBV adalah: 
PBV =
Harga Pasar Persaham
Nilai Buku Persaham  
X 100%  
Nilai buku menunjukan aktiva bersih yang dimiliki pemegang 
saham dengan memiliki satu lembar saham. Adapun rumus untuk 
menghitung nilai buku perlembar saham adalah:16  




2. Profitabilitas (X1) 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba perusahaan (profit) dari usaha bisnis yang dilakukan. 
Profitabilitas dihitung menggunakan ROE (return on equity) dengan 
menggunakan satuan presentase. ROE dihitung dengan cara 
membandingkan total earning after tax (EAT) dengan total equity 
dengan rumus:17 
ROE =
Laba Bersih Setelah Pajak
Total Ekuitas
X 100%  
3. Likuiditas (X2) 
Likuiditas di proksikan dengan CR (current Ratio). Menurut 
kasmir rasio lancar atau current ratio merupakan rasio untuk mengukur 
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kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau 
utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan.18 




X 100 % 
 
4. Struktur Modal (X3) 
Struktur modal di proksikan dengan DER (debt to eqity ratio). 
Merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. 
Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan 
peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan. dengan kata lain rasio 
ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang 
dijadikan jaminan utang. Bagi perusahaan semakin besar rasio akan 
semakin baik, dan sebaliknya.19 Dengan rumus: 





3.7 Teknik Analisis Data  
Teknik analisis penelitian ini menggunakan software SPSS 
diantaranya:  
3.7.1 Statistik Deskriptif 
Uji Statistik deskripstif menunjukan deskripsi dari suatu data 
yang dapat dilihat dari nilai maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata 
(mean) dan standar deviasi.20 Statistik deskriptif digunakan untuk 
menganalisa suatu data dengan cara mendeskripsikan atau 
menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa 
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bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau 
generalisasi.21 
Uji statistik deskriptif ini akan mendeskripsikan nilai-nilai dari 
semua variabel penelitian, yaitu: profitabilitas (ROE), likuiditas (CR), 
struktur modal (DER), dan nilai perusahaan (PBV). 
 
 
3.7.2 Uji Asumsi Klasik 
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui koefisien regresi 
antar variabel independen dan dependen yang dihasilkan tidak 
mengalami bias, maka dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji 
normalitas, uji multikolienearitas, uji  heteroskedastisitas dan uji 
autokorelasi. Pengujian ini dilakukan karena adanya konsekuensi yang 
mungkin terjadi jika asumsi tersebut tidak bisa terpenuhi.22 
 
3.7.2.1 Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi, variabel terikat dan variabel bebas mempunyai 
distribusi normal atau tidak. Untuk menguji apakah data 
berdistribusi normal atau tidak, dapat digunakan uji statistik 
non-parametrik Kolmogorv-Smirnov (K-S). Model regresi 
yang baik adalah memiliki nilai residual yang berdistribusi 
normal.23  
Dasar pengambilan keputusan adalah sebagai berikut:  
1. Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 (> 0,05), maka 
nilai residual berdistribusi normal. 
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2. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 (< 0,05), maka 
nilai residual tidak berdistribusi normal.24 
 
3.7.2.2 Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk membuktikan atau 
menguji ada tidaknya hubungan yang linear antara variabel 
bebas (independen) satu dengan variabel bebas (indenpenden) 
yang lainya.25  
Uji multikolenearitas dapat dilihat dari nilai Tolerance 
dan Variance Inflation Factor (VIF). Nilai cuttof yang umum 
dipakai untuk menunjukan adanya multikolinieritas adalah nilai 
Tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai ≥ 10.26 
 
3.7.2.3 Uji Heterokedatisitas 
        Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain. Jika variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
homokedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. 
Suatu model regresi yang baik adalah yang bebas dari 
heteroskedastisitas.27  
        Ada beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heteroskedastisitas. Berikut beberapa caranya: 
1. Melihat grafik scatterplot 
 Melihat grafik scatterplot yaitu antara nilai prediksi 
variabel terikat (dependen) yaitu ZPRED dengan 
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27 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 





residualnya SRESID. Deteksi ada tidaknya 
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada 
tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara 
SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah nilai Y yang 
telah diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi – 
Y sesungguhnya) yag telah di studentized. Dasar analisis 
sebagai berikut: 
a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada 
membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, 
melebar kemudian menyempit), maka 
mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas. 
b. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar 
diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak 
terjadi heteroskedastisitas.28 
2. Uji Glejser  
 Menggunakan Uji Glejser yaitu salah satu cara yang 
paling akurat untuk mendeteksi heteroskedastisitas. Uji 
glejser dilakukan dengan cara meregresikan variabel 
independen (bebas) dengan nilai absolutnya. Dasar 
pengambilan keputusan uji glejser adalah sebagai berikut: 
a. Jika nilai signifikansi lebih besar dari (> 0,05) maka 
tidak terjadi heteroskedastisitas. 
b. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari (< 0,05) maka 
terjadi heteroskedastisitas.29 
 
3.7.2.4 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu 
                                                          
28 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 
Semarang: UNDIP, 2013, h. 139. 
29 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 




pada periode t-1 (sebelumnya).30 Analisis terhadap autokorelasi 
dilakukan dengan pengujian Durbin-Watson. Model regresi 
yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Adapun 
cara untuk mendeteksi ada tidaknya gejala autokorelasi adalah 
sebagai berikut: 
a. du < d < 4-du, berarti memiliki arti tidak ada autokorelasi. 
b. 0 < d < dl < d < 4 atau 4-dl < d < 4, berarti memiliki arti 
tidak ada autokorelasi. 
c. dl ≤ d ≤ du atau 4-du ≤ d ≤ 4-dl, berarti memiliki arti tidak 
ada keputusan.31 
 
     3.7.3 Uji Regresi Linear Berganda 
Metode ini digunakan untuk mengetahui hubungan antara lebih 
dari satu variabel independen dengan satu variabel dependen. Adapun 
model dari regresi secara matematis adalah sebagai berikut: 
PBV= α + β1ROE + β2CR + β3DER + ε 
Keterangan : 
PBV   = Price to Book Value (Nilai Perusahaan) 
α  = Konstanta 
β2 β2 β3 = Koefisien regresi dari masing-masing variabel bebas 
ROE  = Return on Equity (Profitabilitas) 
CR  = Current Ratio (Likuiditas) 
DER  = Debt to Equity Ratio (Struktur Modal) 
ε  = Faktor lain yang mempengaruhi32  
 
 
                                                          
30 Imam Ghozali. Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS, Edisi Ketiga, 
Badan Penerbit Universitas Diponegoro : Semarang, 2005. 
31 Sukarya dan Baskara, Pengaruh Profitabilis, leverage, dan likuiditas Terhadap Nilai 
Perusahaan Sub Sektor Foof and Beverages. E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 8 No. 1, 2019:7428. 
32 Bulan Oktrima, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Struktur Modal Terhadap Nilai 




3.7.4 Uji Hipotesis  
3.7.4.1 Uji t (Uji Signifikansi Individual) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh 
pengaruh satu variabel independen secara individual dan 
menerangkan variasi variabel dependen. Cara melakukan uji t 
adalah sebagai berikut: 
a. Jika nilai signifikan t ≤ 0,05, maka variabel independen secara 
parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.  
b. Jika nilai signifikan t ≥ 0,05, maka variabel independen secara 
parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap variabel 
dependen.33  
 
3.7.4.2 Uji F (Uji Signifikansi Simultan) 
Menurut Ghozali, uji statistik F adalah menunjukan apakah 
semua variabel independen atau bebas yang dimasukan dalam 
model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap 
variabel dependen.34 
Kriteria pengujian dengan menggunakan uji F adalah 
dengan membandingkan tingkat signifikansi dari nilai F (α = 0,05). 
Jika tingkat signifikansi uji F ≤ 0,05, hal ini menunjukan bahwa 
model regresi layak digunakan untuk analisis selanjutnya.35 
 
3.7.4.3 Koefisiensi Determinasi (R2) 
Pengujian ini bertujuan untuk mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 
independen. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. 
Nilai R2 semakin mendekati nol menunjukan kemampuan variabel 
                                                          
33 Bulan Oktrima, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Struktur Modal Terhadap Nilai 
Perusahaan. Jurnal Sekuritas Manajemen Keuangan, Vol. 1, No. 1 / September 2017,  h. 103 
34 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS, Semarang: 
UNDIP, 2006, h. 84 
35 Bulan Oktrima, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Struktur Modal Terhadap Nilai 




independen dalam menjelaskan variabel dependen terbatas. Dan 
sebaliknya semakin mendekati 1 menunjukan kemampuan variabel 
independen dalam menjelaskan variabel dependen semakin baik, 
atau variabel independen memberikan hampir semua informasi 
yang dibutuhkan untuk menjelaskan variabel dependen.36  
Menurut kuncoro, koefisien determinasi (R2) memiliki 
kelemahan mendasar yaitu terhadap jumlah independent variable 
yang dimasukan kedalam model. Setiap tambahan suatu 
independent variable maka R2  akan meningkat, tidak peduli apakah 
variable tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap 
dependent variable atau tidak. Oleh karena itu didalam penelitian 
ini peneliti menggunakan R2 untuk mengukur besarnya presentase 
pengaruh independent variable terhadap dependent variable.37  











                                                          
36 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 22, 
Semarang: UNDIP, 2013, h. 97. 







HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
 Pada bab ini akan dilakukan pembahasan mengenai analisis faktor-faktor 
yang mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini adalah pengaruh profitabilitas, 
likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan. Variabel yang digunakan 
dalam penelitian ini berjumlah 4 (empat) variabel, yang terdiri dari 3 (tiga) variabel 
independen yang disimbolkan dengan X1 (Profitabilitas), X2 (Likuiditas), X3 
(Struktur Modal). Dan variabel dependen yang disimbolkan dengan Y (Nilai 
Perusahaan).  
4.1 Deskripsi Objek Penelitian 
 Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2014-2018. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini 
berasal dari laporan keuangan tahunan (LKT) perusahaan, Indonesian Capital 
Market Directory  (ICMD) yang terdapat dalam Bursa Efek Indonesia dalam 
website www.idx.co.id. Jenis data dalam penelitian ini menggunakan data 
sekunder berupa laporn keuangan tahunan perusahaan perusahaan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018.  
 Berdasarkan data yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia melalui 
situs www.idx.co.id dapat  diketahui bahwa perusahaan manufaktur sektor food 
and beverages yang tercatat di Bursa Efek Indonesia berturut-turut selama tahun 
2014-2018 adalah sebanyak 18 perusahaan. Pemilihan sampel pada penelitian 
ini adalah menggunakan purposive sampling dengan membatasi jumlah sampel 
yang digunakan dengan kriteria-kriteria tertentu. Namun dalm penelitian ini 
mengalami masalah dalam pengambilan sampel karena adanya data outlier 
dimana data tersebut akan menimbulkan masalah pada pengujian asumsi klasik 




Penentuan sampel dalam penelitian ini dengan menggunakan purposive 
sampling dapat dilihat pada tabel 4.1. Berikut adalah proses sampling yang 
dilakukan beserta kriteria yang ditetapkan:  
Tabel 4.1  
Ringkasan Pengambilan Sampel 
NO Keterangan Jumlah  
1 Perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2014 – 2018 
18 
2 Perusahaan tidak menerbitkan laporan keuangan tahunan 
secara lengkap tahun 2014 – 2018 
(8) 
3 Laporan keuangan tidak menggunakan mata uang rupiah  (0) 
Jumlah sampel yang memenuhi kriteria 10 
Jumlah sampel penelitian 10 x 5 50 
Jumlah data yang terkena outlier  (8) 
Jumlah sampel setelah outlier 42 
Sumber: ICMD IDX Tahun 2014 - 2018 
 Dari tabel 4.1 diatas dapat diketahui bahwa data sampel penelitian 
sebanyak 10 perusahaan dari 18 populasi menggunakan periode pengamatan 5 
tahun sehingga total sampel sebanyak 50 sampel. Namun terdapat data outlier 
sebanyak 8 data sehingga sampel dalam penelitian ini mengalami pengurangan 
dibandingkan dengan jumlah sebelum adanya outlier. Jumlah sampel perusahaan 
manufaktur sektor food and beverages selama periode tahun 2014-2018 dari 
penelitian ini sebanyak 42 sampel. 
 Berikut daftar perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 








Data Sampel Perusahaan 
NO. Nama Perusahaan 
1. PT. Wilmar Cahaya Indonesia, Tbk. 
2. PT. Delta Djakarta, Tbk. 
3. PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk. 
4. PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. 
5. PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 
6. PT. Mayora Indah, Tbk. 
7. PT. Nippon Indosari Corpindo, Tbk. 
8. PT. Sekar Bumi, Tbk. 
9. PT. Sekar Laut, Tbk. 
10. PT. Ultrajaya Milk Industry and Traiding Company, Tbk. 
    Sumber : ICMD IDX Tahun 2014 – 2018 
 
4.2 Analisis Data  
4.2.1 Uji Statistik Deskripstif 
 Uji Statistik deskripstif menunjukan deskripsi dari suatu data 
yang dapat dilihat dari nilai maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata 
(mean) dan standar deviasi.1 Statistik deskriptif digunakan untuk 
menganalisa suatu data dengan cara mendeskripsikan atau 
                                                          
1 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, Semarang: 
UNDIP, 2013, h. 19 
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menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa 
bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau 
generalisasi.2 
 Uji statistik deskriptif ini akan mendeskripsikan nilai-nilai dari 
semua variabel penelitian, yaitu: profitabilitas (ROE), likuiditas (CR), 
struktur modal (DER), dan nilai perusahaan (PBV). Berikut ini adalah 
uji statistik deskriptif pada masing-masing variabel: 
Tabel 4.3 
      Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 
 Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROE 42 ,02 ,50 ,1555 ,08738 
DER 42 ,00 1,72 ,8064 ,42348 
CR 42 1,07 7,50 2,4524 1,46118 
PBV 42 ,01 7,45 2,9381 2,27012 
Valid N (listwise) 42     
Sumber : data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
Variabel profitabilitas di proksikan dengan Return On Equity 
(ROE) yaitu rasio yang menunjukan seberapa besar kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih untuk pengembalian 
ekuitas pemegang saham.3 Dari tabel 4.3 diatas terlihat bahwa variabel 
profitabilitas (ROE) memiliki nilai maksimum sebesar 0,50 yang 
dimiliki oleh PT. Sekar Laut Tbk (SKLT) tahun 2016 dan nilai 
minimum sebesar 0,02 yang dimiliki oleh PT. Sekar Bumi Tbk (SKBM) 
tahun 2018. Nilai rata-rata (mean) sebesar 0,1555 lebih besar dari nilai 
standar deviasi sebesar 0,08738, yang artinya data profitabilitas (ROE) 
tersebut stabil, merata dan tidak terjadi penyimpangan.  
Variabel likuiditas di proksikan dengan Current Ratio (CR) 
yaitu rasio yang mengatur kemampuan suatu perusahaan untuk 
                                                          
2 Anggun Mahardika, Pengaruh Intellectual Capital, Kinerja Keuangan, dan Kebijakan 
Keuangan Terhadap Nilai perusahaan, Skripsi IAIN Surakarta, 2017, h. 48. 
3 Dewi dan Wirajaya, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan 
Pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana 4.2: 358-372 .h. 360 
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memenuhi kewajiban-kewajiban lancarnya.4 Dari tabel 4.3 diatas 
terlihat bahwa variabel likuiditas (CR) memiliki nilai maksimum 
sebesar 7,50 yang dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk (DLTA) tahun 
2016 dan nilai minimum sebesar 1,07 yang dimiliki oleh PT. Indofood 
Sukses Makmur Tbk (INDF) tahun 2018. Nilai rata-rata (mean) sebesar 
2,4524 lebih besar dari nilai standar deviasi sebesar 0,08738, yang 
artinya data likuiditas (CR) tersebut stabil, merata dan tidak terjadi 
penyimpangan.  
Variabel likuiditas di proksikan dengan Debt to Equity Ratio 
(DER) digunakan sebagai alat ukur untuk mengukur tingkat 
penggunaan utang terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki 
perusahaan.5 Dari tabel 4.3 diatas terlihat bahwa variabel struktur modal 
(DER) memiliki nilai maksimum sebesar 1,72 yang dimiliki oleh PT. 
Sekar Bumi Tbk (SKBM) tahun 2016 dan nilai minimum sebesar 0,00 
yang dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk (DLTA) tahun 2016. Nilai 
rata-rata (mean) sebesar 0,8064 lebih besar dari nilai standar deviasi 
sebesar 0,42348, yang artinya data struktur modal (DER) tersebut 
stabil, merata dan tidak terjadi penyimpangan.  
Variabel nilai perusahaan di proksikan dengan Price Book 
Value (PBV) merupakan rasio untuk mengukur kinerja keuangan 
kepada manajemen dan organisasi sebagai perusahaan yang terus 
tumbuh. Rasio PBV merupakan perbandingan antara harga saham 
dengan nilai buku ekuitas.6 Dari tabel 4.3 diatas terlihat bahwa variabel 
nilai perusahaan (PBV) memiliki nilai maksimum sebesar 7,45 yang 
dimiliki oleh PT. Mayora Indah Tbk (MYOR) tahun 2018 dan nilai 
minimum sebesar 0,01 yang dimiliki oleh PT. Wilmar Cahaya 
Indonesia Tbk (CEKA) tahun 2018. Nilai rata-rata (mean) sebesar 
                                                          
4 Sukarya dan Baskara, Pengaruh Profitabilis, leverage, dan likuiditas Terhadap Nilai 
Perusahaan Sub Sektor Foof and Beverages. E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 8 No. 1, 2019:7428. 
119 Indah Prisilia, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, dan Kepemilikan 
Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pada  Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI 
periode 2008-2012, h. 3. 
6 Kiki Noviem Mery, Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahaan Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Modernisasi Pada Perusahaan 
Pertambangan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2014, JOM Fekon Vol. 4 No.1 
(Februari) 2017, h. 2005 
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2,9381 lebih besar dari nilai standar deviasi sebesar 2,27012, yang 
artinya data nilai perusahaan (PBV) tersebut stabil, merata dan tidak 
terjadi penyimpangan.  
 
4.2.2 Uji Asumsi Klasik 
 Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui koefisien regresi 
antar variabel independen dan dependen yang dihasilkan tidak 
mengalami bias, maka dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji 
normalitas, uji multikolienearitas, uji  heteroskedastisitas dan uji 
autokorelasi. Pengujian ini dilakukan karena adanya konsekuensi yang 
mungkin terjadi jika asumsi tersebut tidak bisa terpenuhi.7 
1.2.2.1 Uji Normalitas 
  Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi, variabel terikat dan variabel bebas mempunyai distribusi 
normal atau tidak. Untuk menguji apakah data berdistribusi 
normal atau tidak, dapat digunakan uji statistik non-parametrik 
Kolmogorv-Smirnov (K-S). Model regresi yang baik adalah 
memiliki nilai residual yang berdistribusi normal.8 Dasar 
pengambilan keputusan adalah sebagai berikut:  
1. Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 (> 0,05), maka 
nilai residual berdistribusi normal. 
2. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 (< 0,05), maka 
nilai residual tidak berdistribusi normal.9 
     Berikut hasil pengujian normalitas untuk semua variabel. 
Hasil pengujian normalitas pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan 
struktur modal terhadap nilai perusahaan sebagai berikut: 
                                                          
7 Indah Prisilia, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, dan Kepemilikan 
Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pada  Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI 
periode 2008-2012, h. 6 
8 Indah Prisilia, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, dan Kepemilikan 
Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pada  Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI 
periode 2008-2012, h. 5 
9 Indah Prisilia, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, dan Kepemilikan 
Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pada  Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI 










Tabel 4.4  
Uji Normalitas Kolmogrov-Smirnov  





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2,04037773 
Most Extreme Differences Absolute ,091 
Positive ,087 
Negative -,091 
Test Statistic ,091 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
     Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
Uji normalitas pada One-Sample Kolomogorov-Smirnov 
Test menunjukan nilai Kolmogrov-Smirnov sebesar 0,91 dengan 
nilai signifikansi sebesar 0,200. Nilai signifikansi ini lebih besar 
(>) dari 0,05 (5%) yang menunjukan bahwa variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini berdistribusi normal. 
Dari hasil output data normalitas diatas sebelumnya 
menggunakan pemotongan data atau pengurangan data 
menggunakan uji outlier, karena data tersebut tidak berdistribusi 
normal dan harus di seleksi agar bisa beridistribusi normal. Data 
atau perusahaan yang terkena outlier adalah PT. Delta Djakarta, 
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Tbk. tahun 2014, tahun 2017 dan tahun 2018. Yang terkena 
outlier yang lain adalah PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. selama 
5 tahun berturut-turut dari tahun 2014 – 2018.  
 
Data Outlier 
Data outlier menurut Ghozali adalah data yang memiliki 
karakteristik unik yang terlihat sangat berbeda jauh dari 
observasi-observasi lainya dan muncul dalam bentuk ekstrim.10 
Data outlier merupakan data yang memiliki nilai ekstrim yang 
biasanya mengacaukan kualitas data, disini biasanya dengan 
adanya nilai outlier membuat uji asumsi klasik terutama uji 
normalitas kita menjadi tidak normal sehingga bisa di bilang 
mengacaukan hasil penelitian. Adapun penyebab timbulnya 
data outlier adalah sebagai berikut:  
1. Kesalahan dalam meng-entri data. 
2. Gagal menspesifikasi adanya missing value dalam program 
komputer. 
3. Outlier bukan merupakan anggota populasi yang kita ambil 
sebagai sampel. 
4. Outlier berasal dari populasi yang kita ambil sebagai 
sampel, tetapi distribusi dari variabel dalam populasi 
tersebut memiliki nilai ekstrim dan tidak terdistribusi secara 
normal.  
 Deteksi terhadap univariate outlier dapat dilakukan 
dengan menentukan batas yang akan dikategorikan sebagai data 
outlier yaitu dengan cara mengkonversi nilai data kendala skor 
standardized atau bisa disebut z-score.11 Adapun data outlier ini 
harus dihapus dari pengamatan. Batasan kurva normal adalah 
                                                          
10 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 20, Semarang: 
UNDIP, 2012, h. 41. 
11 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, Semarang: 
UNDIP, 2013, h.41 
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memiliki Z-score dengan rentang -2,5 sampai dengan 2,5. 
Batasan nilai tersebut cenderung menghasilkan normalitas yang 
lebih baik.12 
1.2.2.2 Uji multikolinieritas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah 
model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
multikolinieritas, artinya tidak terjadi korelasi diantara 
variabel.13 
Hasil uji multikolinieritas dapat dilihat berdasarkan nilai 
tolerance dan VIF. Jika nilai tolerance lebih besar  (>)  dari 0,10 
dan nilai VIF kurang dari (<) 10,00 maka antar variabel tidak 
terjadi multikolinieritas dan sebaliknya. Berikut hasil pengujian 
multikolonieritas untuk semua variabel:  
Hasil uji multikolonieritas pengaruh profitabilitas, 
likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan adalah 
sebagai berikut:  
Tabel 4.5 
Uji Multikoloenieritas 
            





Coefficients Collinearity Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1,894 1,658    
ROE 3,989 3,872 ,154 ,957 1,045 
CR ,811 ,332 ,522 ,466 2,147 
DER 2,755 1,128 ,514 ,480 2,082 
a. Dependent Variable: PBV 
    Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
                                                          
12 Surfren dan Natanael, Mahir Menggunakan SPSS secara Otodidak, Jakarta:Elec Media 
Computindo, 2013, h. 51. 
13 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, Semarang: 
UNDIP, 2013, h. 105. 
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Hasil uji multikolonieritas pada tabel 4.5 menunjukan 
bahwa nilai tolerance pada variabel profitabilitas, likuiditas, dan 
struktur modal lebih kecil dari (>) 0,10 dan nilai VIF kurang dari 
(<) 10,00 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada variabel 
profitabilias, likuiditas, dan struktur modal tidak terjadi 
multikolinieritas atau bebas dari multikoliniearitas.  
 
 
1.2.2.3 Uji autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada 
periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka di namakan ada 
problem autokorelasi.14 Analisis terhadap autokorelasi 
dilakukan dengan pengujian Durbin-Watson dengan 
pengobatan Uji Transform Cochrane-Orcutt karena data awal 
terdapat gejala autokorelasi.  
Uji Transform Cochrane-Orcutt adalah alternatif lain 
untuk mengestimasi nilai ρ dengan metode Cochrane-Orcutt 
yang menggunakan nilai estimasi residual μ untuk 
memperoleh informasi nilai ρ.15  
Setelah di transform yaitu di uji dengan uji Durbin-
Watson. Pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat 
jumlah sampel yang diteliti dan kemudian melihat angka 
ketentuan pada Durbin-Watson. Proses pengambilan 
keputusan mengenai ada atau tidaknya autokorelasi pada suatu 
model adalah sebagai berikut: 
a. du < d < 4-du, berarti memiliki arti tidak ada autokorelasi. 
                                                          
14 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, Semarang: 
UNDIP, 2013, h. 110 
Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, Semarang: 
UNDIP, 2013,h. 123. 
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b. 0 < d < dl < d < 4 atau 4-dl < d < 4, berarti memiliki arti 
tidak ada autokorelasi. 
c. dl ≤ d ≤ du atau 4-du ≤ d ≤ 4-dl, berarti memiliki arti tidak 
ada keputusan.16 




                 Tabel 4.6 
                Uji Autokorelasi 












,160 ,092 1,51594 1,743 
a. Predictors: (Constant), Lag_X3, Lag_X1, Lag_X2 
b. Dependent Variable: Lag_Y 
Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
Dari hasil uji autokorelasi diatas menunjukan bahwa 
angka nilai Durbin-Watson (DW) pada tabel 4.6 yaitu 
sebesar 1,743. Berdasarkan tabel Durbin-Watson pada tigkat 
signifikansi sebesar 0,05 dan jumlah variabel independen 
sebanyak 3 (k=3) dengan jumlah sampel sebanyak 42 (n=42). 
Nilai dL = 1,3575 dan nilai dU = 1,6617 sehingga 4 – dU = 
4 – 1,6617 = 23383. Nilai Durbin-Watson sebesar 1,743 lebih 
besar dari batas atas (dU) sebesar 1,6617 dan kurang dari 4 – 
dU sebesar 2,3383 memiliki arti bahwa model regresi yang 
digunakan pada penelitian ini bebas dari autokorelasi atau 
tidak terjadi autokorelasi.  
Grafik 4.1 
Grafik Durbin-Watson 
                                                          
16 Sukarya dan Baskara, Pengaruh Profitabilis, leverage, dan likuiditas Terhadap Nilai 




Sumber : Grafik dibuat, 2019 
1.2.2.4 Uji Heteroskedastisitas 
       Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain. Jika variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
homokedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. 
Suatu model regresi yang baik adalah yang bebas dari 
heteroskedastisitas.17  
        Ada beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heteroskedastisitas. Berikut beberapa caranya: 
1. Melihat grafik scatterplot 
 Melihat grafik scatterplot yaitu antara nilai prediksi 
variabel terikat (dependen) yaitu ZPRED dengan 
residualnya SRESID. Deteksi ada tidaknya 
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada 
tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara 
SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah nilai Y yang 
telah diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi – 
Y sesungguhnya) yang telah di studentized. Dasar analisis 
sebagai berikut: 
                                                          
17 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 
Semarang: UNDIP, 2013, h. 139. 
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a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada 
membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, 
melebar kemudian menyempit), maka 
mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas. 
b. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar 




2. Uji Glejser  
 Menggunakan Uji Glejser yaitu salah satu cara yang 
paling akurat untuk mendeteksi heteroskedastisitas. Uji 
glejser dilakukan dengan cara meregresikan variabel 
independen (bebas) dengan nilai absolutnya. Dasar 
pengambilan keputusan uji glejser adalah sebagai berikut: 
a. Jika nilai signifikansi lebih besar dari (> 0,05) maka 
tidak terjadi heteroskedastisitas. 
b. Jika nilai signifikansi lebih kecil dari (< 0,05) maka 
terjadi heteroskedastisitas.19 
Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat pada 
penjelasan dibawah ini:  
Gambar 4.2 
Grafik Scatterplot 
                                                          
18 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 
Semarang: UNDIP, 2013, h. 139. 
19 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 




        Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
       Dari grafik scatterplots terlihat bahwa titik-titik 
menyebar secara acak serta tersebar baik di atas maupun di 
bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan 
bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas dalam model regresi, 
sehingga model regresi layak dipakai untuk memprediksi nilai 
perusahaan (PBV) berdasarkan masukan variabel indepeden 
profitabilitas (ROE), likuiditas (CR), dan struktur modal 
(DER).  
       Analisis dengan grafik scatterplot memiliki kelemahan 
yang cukup signifikan oleh karena jumlah pengamatan 
mempengaruhi hasil ploting. Semakin sedikit jumlah 
pengamatan semakin sulit menginterpretasikan hasil grafik 
plot. Oleh sebab itu diperlukan uji statistik yang lebih dapat 
menjamin keakuratan hasil.20 
Berikut hasil dari uji heteroskedastisitas diperkuat 
dengan uji glejser dibawah ini:  
Tabel 4.7 
Uji glejser 
                                                          
20 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 









T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,859 ,318  2,699 ,010 
LG_X1 ,341 ,266 ,210 1,285 ,207 
LG_X2 -,722 ,597 -,324 -1,210 ,234 
LG_X3 -,781 ,430 -,475 -1,816 ,077 
a. Dependent Variable: ABS_RES_2 
Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
        Dari hasil uji heteroskedastisitas diatas sebelum di uji 
dengan uji glejser, data terlebih dahulu ditransform 
menggunakan transformasi logaritma. Kesimpulan dari hasil 
output uji heteroskedastisitas tersebut dilihat dari nilai 
signifikansi, ketiga variabel lebih besar dari (> 0.05) yaitu 
LG_X1 nilai signifikan sebesar 0,207, LG_X2 nilai signifikan 
sebesar 0,234, dan LG_X3 nilai signifikan sebesar 0,077, 
maka dapat disimpulkan bahwa ketiga variabel tidak terjadi 
gejala heteroskedastisitas. 
 
1.2.3 Uji Regresi Linear Berganda  
 
        Analisis ini bertujuan untuk mengetahui arah hubungan antara 
variabel independen dan variabel dependen, yang akan menunjukan 
kenaikan dan penurunan dari hubungan tersebut.21 Berikut hasil 
analisis regresi liniear berganda pada penelitian ini.  
Tabel 4.8 






Coefficients t Sig. 
                                                          
21 Arviana dan Pratiwi, Pengaruh Profitabilias, Tax Avoidance, Leverage, dan ukuran 




B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,894 1,658  -1,142 ,261 
ROE 3,989 3,872 ,154 1,030 ,309 
CR ,811 ,332 ,522 2,445 ,019 
DER 2,755 1,128 ,514 2,443 ,019 
          a. Dependent Variable: PBV 
   Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019  
  Berdasarkan hasil regresi maka dapat dibuat persamaan 
linear antara profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal terhadap 
nilai perusahaan sebagai berikut:  
PBV= α + β1ROE + β2CR + β3DER + ε 
PBV= (-1,894) + 3,989 ROE + 0,811 CR + 2,755 DER + ε 
Keterangan:  
Y   = Price Book Value 
X1 = Return On Equity 
X2 = Current Ratio 
X3 = Debt to Equity Ratio  
ε   = Error term 
Persamaan regresi tersebut mempunyai arti sebagai berikut: 
1. Berdasarkan persamaan tersebut dapat dijelaskan bahwa nilai 
konstanta yang diperoleh sebesar -1,894 menunjukan bahwa jika 
variabel profitabilias (ROE), likuiditas (CR), dan struktur modal 
(DER) tidak mengalami perubahan, jika nilai perusahaan (PBV) 
adalah nol maka nilai perusahaan memiliki nilai sebesar -1,894.  
2. Variabel profitabilitas (ROE) mempunyai koefisien regresi 
negatif sebesar 3,989. Jika diasumsikan variabel independen lain 
konstan, hal ini berarti bahwa setiap kenaikan profitabilitas 
sebesar 1 persen maka akan menurunkan nilai perusahaan (PBV) 
sebesar 3,989 persen dan sebaliknya.  
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3. Variabel likuiditas (CR) mempunyai koefisien regresi positif 
sebesar 0,811. Jika diasumsikan variabel independen lain 
konstan, hal ini berarti bahwa setiap kenaikan likuiditas sebesar 1 
persen maka akan menaikan nilai perusahaan (PBV) sebesar 
0,811 persen dan sebaliknya.  
4. Variabel struktur modal (DER) mempunyai koefisien regresi 
positif sebesar 2,755. Jika diasumsikan variabel independen lain 
konstan, hal ini berarti bahwa setiap kenaikan struktur modal 
sebesar 1 persen maka akan menaikan nilai perusahaan (PBV) 
sebesar 2,755 persen dan sebaliknya.  
 
4.2.4 Uji Hipotesis  
4.2.4.1 Uji t ( Uji Signifikansi Individual) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh 
pengaruh satu variabel independen secara individual dalam 
menerangkan variasi variabel dependen.22 Cara melakukan uji t 
adalah sebagai berikut: 
a. Jika nilai signifikan t ≤ 0,05, maka variabel independen 
secara parsial berpengaruh signifikan terhadap variabel 
dependen.  
b. Jika nilai signifikan t ≥ 0,05, maka variabel independen 
secara parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap 
variabel dependen.23  
Hasil uji  signifikansi individual adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.9 
Uji Signifikansi Individual ( Uji t) 
       Coefficientsa 
                                                          
22 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, 
Semarang: UNDIP, 2013, h. 98. 
23 Arviana dan Pratiwi, Pengaruh Profitabilias, Tax Avoidance, Leverage, dan ukuran 









T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,894 1,658  -1,142 ,261 
ROE 3,989 3,872 ,154 1,030 ,309 
CR ,811 ,332 ,522 2,445 ,019 
DER 2,755 1,128 ,514 2,443 ,019 
                     a. Dependent Variable: PBV 
                  Sumber : data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
Berdasarkan tabel 4.9 diatas hasil uji signifikansi 
individual (uji t) untuk variabel yang digunakan dalam penelitian 
ini menunjukan hasil pengujian hipotesis antara lain:  
1. Pengujian hipotesis 1  
Berdasarkan pada tabel 4.9, variabel return on equity  
(ROE) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,309 artinya lebih 
besar dari 0,05. Sehingga variabel return on equity terbukti 
tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel price  book 
value. Sehingga hipotesis 1 ditolak. 
2. Pengujian hipotesis 2  
Berdasarkan pada tabel 4.9, variabel current ratio 
(CR) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,019 artinya lebih 
kecil dari 0,05. Sehingga variabel current ratio terbukti  
berpengaruh signifikan terhadap variabel price  book value. 
Sehingga hipotesis 2 diterima. 
3. Pengujian hipotesis 3  
Berdasarkan pada tabel 4.9, variabel debt to equity 
ratio (DER) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,019 artinya 
lebih kecil dari 0,05. Sehingga variabel debt to equity ratio 
terbukti  berpengaruh signifikan terhadap variabel price  
book value. Sehingga hipotesis 3 diterima. 
 
4.2.4.2 Uji F (Uji Signifikansi Simultan) 
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Menurut Ghozali, uji statistik F adalah menunjukan 
apakah semua variabel independen atau bebas yang dimasukan 
dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel dependen.24  
Kriteria pengujian dengan menggunakan uji F adalah 
dengan membandingkan tingkat signifikansi dari nilai F (α = 
0,05). Jika tingkat signifikansi uji F ≤ 0,05, hal ini menunjukan 
bahwa model regresi layak digunakan untuk analisis 








Model Sum of Squares Df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 40,603 3 13,534 3,013 ,042b 
Residual 170,689 38 4,492   
Total 211,292 41    
a. Dependent Variable: PBV 
b. Predictors: (Constant), DER, ROE, CR 
Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
Hasil uji F pada tabel 4.10 diatas menunjukan, pengujian 
signifikansi simultan nilai-F sebesar 3,013 dengan nilai 
signifikan sebesar 0,042 yaitu lebih kecil dari 0,05. Hasil 
tersebut menunjukan bahwa variabel independen secara 
simultan berpengaruh simultan signifikan terhadap variabel 
                                                          
24 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS, Semarang: 
UNDIP, 2006, h. 84 
25 Bulan Oktrima, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Struktur Modal Terhadap Nilai 
Perusahaan. Jurnal Sekuritas Manajemen Keuangan, Vol. 1, No. 1 / September 2017,  h. 103 
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dependen, yang berarti bahwa variabel profitabilitas, likuiditas 
dan struktur modal secara simultan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
 
4.2.5 Koefisiensi determinasi (R2) 
Pengujian ini bertujuan untuk mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 
independen. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan 
satu. Nilai R2 semakin mendekati nol menunjukan kemampuan 
variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen 
terbatas. Dan sebaliknya semakin mendekati 1 menunjukan 
kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel 
dependen semakin baik, atau variabel independen memberikan 
hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk menjelaskan 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 ,406a ,165 ,097 1,51172 1,730 
a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER 
b. Dependent Variable: Lag_Y 
Sumber: data sekunder diolah SPSS 22, 2019 
 
Hasil koefisien determinasi persamaan pertama dapat 
dilihat pada R Square sebesar 0,165. Hal ini menunjukan bahwa 
profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal mampu 
menjelaskan nilai 16,5% Sementara untuk 83,5% dijelaskan 
oleh variabel lain yang tidak diteliti atau diluar model. Sehingga 
dapat ditarik kesimpulan bahwa kemampuan ketiga variabel 
                                                          
26 Imam Ghozali,  Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 22, 
Semarang: UNDIP, 2013, h. 97. 
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independen dalam menjelaskan variabel dependen masih 
terbatas.   
 
 
4.3 Pengujian Hipotesis dan Pembahasan  
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
  Berdasarkan hasil olah data statistik, dapat dilihat bahwa 
variabel profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Sehingga hipotesis yang telah dirumuskan tidak sesuai 
dengan hasil penelitian. Sehingga hipotesis 1 ditolak. 
  Profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan proksi 
Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukan seberapa 
besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih untuk 
pengembalian ekuitas terhadap pemegang saham.27 
  Variabel profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Profitabilitas dalam teori berhubungan positif terhadap 
nilai perusahaan menurut Fahmi adalah semakin baik rasio 
profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan 
tingginya perolehan keuntungan perusahaan tersebut.28 Dan 
sebaliknya semakin rendah rasio profitabilitas maka nilai perusahaan 
rendah. Tetapi dalam penelitian ini berlawanan dengan teori, karena 
dalam periode pengamatan pada beberapa perusahaan yang dijadikan 
sampel rata-rata laba yang didapatkan perusahaan tidak stabil dari 
tahun ke tahun dan cenderung fluktuatif sehingga investor tidak yakin 
dengan hasil yang akan didapat perusahaan dimasa mendatang. 
Berdasarkan tabel 1.4 menunjukan bahwa perolehan rata-rata Return 
On equity (ROE) pada sub sektor food and beverage yang mengalami 
fluktuasi selama priode penelitian. Pada tahun 2014 dengan nilai 0,30 
persen, tahun 2015 dengan nilai 0,22 persen, tahun 2016 dengan nilai 
                                                          
27 Dewi dan Wirajaya, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan 
Pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana 4.2, 2013, h. 360 
28 Irham fahmi, Analisis Laporan Keuangan. Bandung: Alfabeta, 2014, h. 135 
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0,32 persen, tahun 2017 dengan nilai 0,24 persen, dan pada tahun 2018 
dengan nilai 0,21 persen.  
  Jadi rasio profitabilitas tidak mempengaruhi para investor 
untuk melakukan investasi ke perusahaan food and beverage yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan melihat besarnya laba yang 
tidak stabil dari tahun ke tahun dan cenderung berfluktuatif sehingga 
tidak akan meningkatkan nilai perusahaan.  
  Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Apriada dan 
Suardika, yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.29 
  Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil 
penelitian yang hasil penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan 
Wirajaya, yang menyatakan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan.30 
 
2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 
  Berdasarkan hasil pengujian pengaruh likuiditas terhadap 
nilai perusahaan menunjukan bahwa variabel likuiditas berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sehingga hipotesis yang telah 
dirumuskan sesuai dengan hasil penelitian, bahwa hipotesis 2 
diterima.  
  Likuiditas dalam penelitian ini menggunakan proksi Current 
Ratio (CR) yaitu rasio yang mengatur kemampuan suatu perusahaan 
untuk memenuhi kewajiban-kewajiban lancarnya.31 
  Variabel likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Menurut Sukarya dan Baskara likuiditas memiliki 
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa 
                                                          
29 Apriada dan Suardika, “Pengaruh Struktur Kepemilikan Saham, Struktur Modal dan 
Profitabilitas Pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana 4.2 2016, 
h. 210-211. 
30 Dewi dan Wirajaya, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan 
Pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana 4.2, 2013, h. 368. 
31 Sukarya dan Baskara, Pengaruh Profitabilis, leverage, dan likuiditas Terhadap Nilai 
Perusahaan Sub Sektor Foof and Beverages. E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 8 No. 1, 2019:7428. 
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semakin besar likuiditas perusahaan maka perusahaan memiliki 
tingkat likuidasi yang baik untuk dapat memberikan persepsi positif 
terhadap kondisi yang dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata 
investor. Tingkat likuiditas yang tinggi menunjukan bahwa 
perusahaan berada dalam kondisi yang baik yang mampu memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Harga saham yang meningkat tentunya 
akan meningkatkan nilai perusahaan.32 
  Likuiditas yang semakin tinggi membuat nilai perusahaan 
akan semakin tinggi dan sebaliknya likuiditas yang semakin rendah 
akan menyebabkan nilai perusahaan akan semakin rendah. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian Mery, yang menyatakan 
bahwa variabel likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 33 
  Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil 
penelitian yang hasil penelitian yang dilakukan oleh Oktrima, yang 
menyatakan bahwa variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. 34 
  
3. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 
  Berdasarkan hasil pengujian pengaruh struktur modal 
terhadap nilai perusahaan menunjukan bahwa variabel struktur modal 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sehingga hipotesis 
yang telah dirumuskan sesuai dengan hasil penelitian, bahwa hipotesis 
3 diterima.   
                                                          
32 Sukarya dan Baskara, Pengaruh Profitabilis, leverage, dan likuiditas Terhadap Nilai 
Perusahaan Sub Sektor Foof and Beverages. E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 8 No. 1, 2019:7428. 
33 Kiki Noviem Mery, Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahaan Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Modernisasi Pada Perusahaan 
Pertambangan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2014, JOM Fekon Vol. 4 No.1 
(Februari) 2017,h. 2011 
34 Bulan Oktrima, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Struktur Modal Terhadap Nilai 
Perusahaan. Jurnal Sekuritas Manajemen Keuangan, Vol. 1, No. 1 / September 2017,  h. 106 
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  Debt to Equity Ratio (DER) digunakan sebagai alat ukur 
untuk mengukur tingkat penggunaan utang terhadap total 
shareholder’s equity yang dimiliki perusahaan.35 
  Variabel struktur modal berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Menurut Pesiwarissa, struktur modal memiliki 
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti jika 
Debt to Equity Ratio (DER) mengalami peningkatan maka akan 
menurunkan nilai perusahaan. Hal ini menjelaskan bahwa utang 
perusahaan yang tinggi dapat mempengaruhi pandangan negatif 
investor terhadap perusahaan sehingga akan berdampak pada 
menurunya nilai perusahaan. oleh sebab itu perusahaan tidak perlu 
terlalu mengandalkan utang dalam struktur modalnya, karena 
penggunaan utang yang terlalu besar akan menyebabkan beban bunga 
yang harus dibayarkan perusahaan menjadi semakin besar dan 
meningkatkan risiko, termasuk risiko kebangkrutan perusahaan. 
dampak lanjutan dari risiko ini adalah menurunya kepercayaan 
investor terhadap kemampuan perusahaan untuk going concern dan 
berakibat untuk harga saham dan kemudian nilai perusahaan. oleh 
sebab itu penting bagi perusahaan untuk memperhatikan penggunaan 
utang dalam struktur modal perusahaan dan mengurangi jumlah utang 
perusahaan dengan cara mempercepat pelunasan utang perusahaan.36 
  Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Dewi dan 
Wirajaya, menyatakan bahwa variabel struktur modal berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 37  
  Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil 
penelitian yang hasil penelitian yang dilakukan oleh Lubis, Sinaga dan 
                                                          
149 Indah Prisilia, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, dan Kepemilikan 
Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pada  Perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI 
periode 2008-2012, h. 3. 
36 Peatriex Paesiwarissa, Analisis Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER), Return OnEquity 
(ROE) dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Manajemen, Akuntansi, 
dan Studi Pembangunan, Vol. 13 No. 2 Januari 2014.  
37 Dewi dan Wirajaya, Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan 
Pada Nilai Perusahaan, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana 4.2, 2013, h. 368 
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sasongko, yang menyatakan bahwa variabel struktur modal tidak 







                                                          
38 Lubis, Sinaga, dan Sasongko, “Pengaruh Profitabilias, Struktur Modal, dan Likuiditas 






           PENUTUP 
 
5.1 Kesimpulan  
 Berdasarkan hasil analisis mengenai pengaruh profitabilitas, 
likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan food and beverages, dengan menggunakan alat analisis data 
SPSS 22, dihasilkan kesimpulan sebagai berikut: 
1. Dari hasil analisis data diperoleh hasil bahwa variabel profitabilitas 
tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat 
dilihat dari hasil pengolahan data diketahui bahwa nilai signifikansi 
sebesar 0,309 yang menunjukan bahwa hasil tidak memenuhi 
syarat yaitu berada sangat jauh dari 5% atau 0,05 maupun 10% atau 
0,10 maka pada penelitian ini ditolak dan tidak terbukti.  
2. Dari hasil analisis data diperoleh hasil bahwa variabel likuiditas 
memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
dapat dilihat dari hasil pengolahan data diketahui bahwa nilai 
signifikansi sebesar 0,018 bahwa hasil tersebut kurang dari 0,05 
atau 5% ini berarti memenuhi syarat, sehingga pada penelitian ini 
dapat diterima dan terbukti. 
3. Dari hasil analisis data diperoleh hasil bahwa variabel struktur 
modal juga memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari hasil pengolahan data 
diketahui bahwa nilai signifikansi sebesar 0,016 bahwa hasil 
tersebut kurang dari 0,05 atau 5% ini berarti memenuhi syarat, 
sehingga pada penelitian ini dapat diterima dan terbukti.  
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
 Penelitian ini memiliki keterbatasan dan saran yang dapat 
dijadikan bahwa untuk penelitian selanjutnya untuk memperoleh hasil 
yang lebih baik daripada penelitian sebelumnya. Adapun keterbatasan 
dalam penelitian ini sebagai berikut: 
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1. Penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan food and beverages 
di tahun 2014 -2018.  
2. Terdapat data tentang kinerja keuangan serta nilai perusahaan yang 
diindikasikan oleh rasio-rasio keuangan yang belum tersaji lengkap 
di ICDM yang akan digunakan dalam proses pengujian data. 
3. Didalam penelitian ini, hanya terbatas tentang menggambarkan 
kinerja keuangan yang diproksikan oleh ROE, CR, dan DER. Akan 




 Saran yang diberikan berkaitan dengan hasil penelitian, 
kesimpulan dan keterbatasan yang telah dikemukakan diatas adalah 
sebagai berikut:  
1. Bagi pihak perusahaan dimana perusahaan perlu memperhatikan 
variabel-variabel yang mempengaruhi nilai perusahaan, khusunya 
untuk variabel likuiditas dan struktur modal karena variabel ini 
terbukti memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 
sehingga perusahaan dapat menentukan meningkatkan nilai 
perusahaan. 
2. Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya turut mempertimbangkan 
faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan 
sebagai variabel dalam penelitian, selain itu pertimbangan untuk 
memilih sketor lainya di Bursa Efek Indonesia dapat digunakan 
dalam melakukan penelitian. 
3. Bagi para investor dan calon investor yang ingin berinvestasi di 
perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia sebaiknya memperhatikan likuiditas dan struktur modal 
yang mampu menaikan dan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
secara signifikansi sehingga investor dan calon investor tertarik 
berinvestasi pada sektor food and beverages dan dapat dijadikan 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi yang tepat. 
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Lampiran 1:  
Daftar Sampel Perusahaan Food and Beverages  
Yang Terdaftar di Bursa efek Indonesia (BEI) 
  
No. Kode  Nama Perusahaan 
1 CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia, Tbk. 
2 DLTA PT. Delta Djakarta, Tbk. 
3 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk. 
4 INDF PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. 
5 MLBI PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk. 
6 MYOR PT. Mayora Indah, Tbk. 
7 ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo, Tbk. 
8 SKBM PT. Sekar Bumi, Tbk. 
9 SKLT PT. Sekar Laut, Tbk. 












Lampiran 2:  
Daftar Nilai Variabel Independen dan Variabel Dependen 
No KODE TAHUN ROE CR DER PBV 
1 
CEKA 
2014 0,0763 1,4656 0,7200 0,8302 
2 2015 0,1665 1,5347 1,3220 0,3138 
3 2016 0,2812 2,1893 0,6060 0,0734 
4 2017 0,1190 2,2244 0,5422 0,0689 
5 2018 0,0949 5,113 0,1969 0,0133 
6 
DLTA 
2015 0,2260 6,4237 0,2221 4,9003 
7 2016 0,2514 7,6039 0,0002 3,9544 
8 
ICBP 
2014 0,1697 2,1832 0,6563 5,0788 
9 2015 0,1784 2,3260 0,6208 4,7948 
10 2016 0,1963 2,4068 0,5622 5,4052 
11 2017 0,1743 2,4283 0,5557 4,9203 
12 2018 0,2052 1,9517 0,5135 5,3669 
13 
INDF 
2014 0,1067 1,8074 0,5501 1,4376 
14 2015 0,0749 1,7053 1,1296 1,0537 
15 2016 0,1104 1,5081 0,8701 0,4445 
16 2017 0,1100 1,5027 0,8808 1,4319 
17 2018 0,0994 1,0663 0,9340 1,3105 
18 
MYOR 
2014 0,0999 2,0899 1,5097 4,5584 
19 2015 0,2407 2,3653 1,1836 5,2513 
20 2016 0,2216 2,2502 1,0626 5,8705 
21 2017 0,2218 2,3860 1,0282 6,1412 
22 2018 0,1435 2,8840 1,2920 7,4516 
23 
ROTI 
2014 0,1964 1,3664 1,2319 7,3018 
24 2015 0,2276 2,0534 1,2770 5,3875 
25 2016 0,1939 2,9623 1,0237 5,6135 
26 2017 0,0480 2,2586 0,6168 2,2885 
27 2018 0,0436 3,5712 0,5063 2,0824 
28 
SKBM 
2014 0,2803 1,4771 1,0431 0,0705 
29 2015 0,1167 1,1451 1,2218 0,0634 
30 2016 0,0612 1,1072 1,719 4,1695 
31 2017 0,0253 1,6353 0,5862 1,6770 
32 2018 0,0153 1,3833 0,7023 0,5273 
33 
SKLT 
2014 0,1075 1,1838 1,1620 1,3511 
34 2015 0,1320 1,1925 1,4803 1,6809 
35 2016 0,5015 1,3153 0,9187 0,7184 
36 2017 0,0747 1,2631 1,0687 2,4704 
37 2018 0,0942 1,2244 1,2029 3,0542 
38 
ULTJ 
2014 0,1251 3,3465 0,2878 4,7436 
39 2015 0,1870 3,7455 0,2654 4,0732 
40 2016 0,2034 4,8436 0,2149 3,7830 
41 2017 0,1691 4,1919 0,2324 0,8887 






















Lampiran 3:  
Analisis Data 
Uji Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROE 42 ,02 ,50 ,1555 ,08738 
DER 42 ,00 1,72 ,8064 ,42348 
CR 42 1,07 7,50 2,4524 1,46118 
PBV 42 ,01 7,45 2,9381 2,27012 
Valid N (listwise) 42     
 
Hasil Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2,04037773 
Most Extreme Differences Absolute ,091 
Positive ,087 
Negative -,091 
Test Statistic ,091 
Asymp. Sig. (2-tailed) 
,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 















B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1,894 1,658  -1,142 ,261   
ROE 3,989 3,872 ,154 1,030 ,309 ,957 1,045 
CR ,811 ,332 ,522 2,445 ,019 ,466 2,147 
DER 2,755 1,128 ,514 2,443 ,019 ,480 2,082 




3. Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,400a ,160 ,092 1,51594 1,743 
a. Predictors: (Constant), Lag_X3, Lag_X1, Lag_X2 























































T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,859 ,318  2,699 ,010 
LG_X1 ,341 ,266 ,210 1,285 ,207 
LG_X2 -,722 ,597 -,324 -1,210 ,234 
LG_X3 -,781 ,430 -,475 -1,816 ,077 








Lampiran 4 : 






T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,894 1,658  -1,142 ,261 
ROE 3,989 3,872 ,154 1,030 ,309 
CR ,811 ,332 ,522 2,445 ,019 
DER 2,755 1,128 ,514 2,443 ,019 
























Lampiran 5 :  
Uji Hipotesis 
 
Uji t (Uji Signifikansi Individual) 






T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1,894 1,658  -1,142 ,261 
ROE 3,989 3,872 ,154 1,030 ,309 
CR ,811 ,332 ,522 2,445 ,019 
DER 2,755 1,128 ,514 2,443 ,019 
                     a. Dependent Variable: PBV 
                   
 
Uji F (Uji Signifikansi Simultan) 
ANOVAa 
Model Sum of Squares Df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 40,603 3 13,534 3,013 ,042b 
Residual 170,689 38 4,492   
Total 211,292 41    
a. Dependent Variable: PBV 
b. Predictors: (Constant), DER, ROE, CR 
 
Uji Determinasi R2 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,406a ,165 ,097 1,51172 1,730 
a. Predictors: (Constant), ROE, CR, DER 
b. Dependent Variable: Lag_Y 
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